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RESUMEN

El presente trabajo pretende analizar la importancia que tiene la balanza comercial en el
crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) para Antioquia y Cundinamarca, durante el periodo
2006-2015, dada su importancia dentro de los agregados macroeconómicos nacionales. Para llevar
a cabo esta investigación, se analizaron los datos estadísticos emitidos por el DANE y la DIAN
sobre exportaciones e importaciones y valor agregado, con el fin comprobar la relación positiva
entre la balanza comercial regional y el crecimiento económico, mediante modelos econométricos
bajo mínimos cuadrados ordinarios, series de tiempo, vectores autorregresivos y vectores de
cointegración. El principal resultado es que la evidencia teórica indica que el saldo en la balanza
comercial regional puede determinar el crecimiento económico de la misma pero la relación de
causalidad, en el sentido de Granger es indicativa pero no concluyente.
Palabras clave: Crecimiento económico, balanza comercial, liberación comercial, causalidad.
Clasificación JEL: C32, F10, F43, O40

ABSTRACT

This study aims to analyze the importance that has the trade balance in the growth of the gross
domestic product (GDP) to Cundinamarca and Antioquia regions, during the period 2006-2015,
given its importance in the national macro-economic aggregates. To carry out this research,
analyzed statistical data issued by the DANE and DIAN on exports and imports and value added,
in order to check the positive relationship between the regional trade balance and economic
growth, through econometric models under ordinary least squares, time series, autoregressive
vector and vector of cointegration. The main result is that theoretical evidence indicates that the
balance in the regional trade balance can determine the economic growth of the same but the
relationship of causality, in the sense of Granger is indicative but not conclusive.
Key words: Economic growth, trade balance, trade liberalization, causality.
JEL classification: C32, F10, F43, O40
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1. INTRODUCCION
Es tendencia en la economía mundial la importancia de las relaciones internacionales que
intervienen en los procesos de crecimiento y desarrollo de una nación. Los países no deben estar
aislados de esta fuerza global de cambios sociales, económicos y políticos que impulsan la
globalización, la competencia y avances tecnológicos. Con la apertura económica un país -al hacer
uso del comercio-, se puede enfocar en producir aquellos bienes en los que tiene mayor eficiencia
en comparación con los demás países.
La literatura económica señala que cuando los países aumentan sus relaciones internacionales
tienden a tener mayores tasas de crecimiento, debido a que tienen que aumentar su producción,
proceso que también mejoraría por cambios debidos a la tecnología, permitiendo especializarse en
algún campo de la producción, como lo mencionan Smith (1776) y Ricardo (1817), los cuales
introdujeron argumentos teóricos como la ventaja absoluta y la ventaja comparativa.
Economistas contemporáneos como Krugman (1985) basaron su teoría partiendo del concepto de
las “economías de escala”, el cual parte de la premisa que, a mayores volúmenes de producción,
menores costos, lo cual facilitan la oferta de productos (diversificación), beneficiando a los
consumidores, gracias a la especialización dentro de la teoría de la nueva geografía económica,
contrario al modelo de Hecksher y Ohlin (1933), quienes defienden la protección a la industria
nacional.

Este documento está dividido en 5 secciones. En la primera sección se presentan planteamientos
teóricos en torno al crecimiento económico, seguido de una revisión de la literatura que relaciona
la importancia del comercio internacional en el crecimiento de un territorio. Por su parte, en la
tercera sección, se realiza una síntesis del crecimiento y el comercio internacional para Colombia
y las regiones de Antioquia y Cundinamarca (incluido Bogotá), las cuales concentran alrededor
del 45% del valor agregado del país. En la sección 4 se trata de comprobar cuantitativamente la
relación entre la balanza comercial y el crecimiento, a partir de modelos econométricos de series
de tiempo con datos del DANE y la DIAN para el periodo 2006-2015. Finalmente, se analiza y se
concluye de acuerdo con los resultados teóricos y empíricos.

6

2. BALANZA

COMERCIAL

Y

CRECIMIENTO

ECONÓMICO:

CONSIDERACIONES TEÓRICAS
El comercio tiene un papel importante en el crecimiento de una nación, ya que todas no poseen las
dotaciones de recursos para un sostenimiento autónomo ni tienen las mismas capacidades para la
producción de los bienes y servicios que requiere una economía. Por lo anterior, la globalización
juega un papel importante como medio de intercambio entre países, pues fortalece las relaciones
económicas y hace que algunos países y sus habitantes disfruten de una amplia variedad de bienes
y servicios para su consumo.
De esta forma, un país se puede enfocar en la producción de los bienes y servicios donde mayor
eficiencia tiene y donde la adquisición de insumo para la producción sea con un costo menor, en
comparación con aquellos bienes en los que otros países tienen esas mismas ventajas. Esto conlleva
a que existan excedentes de producción, por lo que ninguna economía global está cerrada al
comercio internacional, pues no podría disfrutar de las ventajas que tiene el intercambio, ya sea en
tecnología, materias primas o cualquier tipo de bien que haga que el país siga teniendo un
crecimiento sostenido en el tiempo.
En los siglos XVI y XVII, los mercantilistas iniciaron gran parte del sistema capitalista moderno
que vemos internacionalmente. El mercantilismo fue floreciendo junto con el comercio exterior y
la industria, y se fueron fortaleciendo los lazos entre el Estado y el sistema comercial de la época.
En el siglo XVIII, las ocupaciones tradicionales fueron desplazadas por las ocupaciones
especializadas como el manejo de maquinaria y tecnología, los avances que se reflejaron en un
aumento de la producción y del comercio entre países.
Marx (1847) plantea la relevancia que tiene el comercio internacional y el intercambio de
tecnología para el crecimiento de una nación, afirmando que el intercambio de bienes y servicios
conllevan a todas las naciones a la civilización (Foreman-Peck, 1995).

Previamente al concepto de Marx, Smith (1776) había observado que el mercado interno tenía
limitantes para aumentar la acumulación de capital. Por lo tanto, el autor divisó en el comercio
exterior los posibles beneficios que podría traer para las naciones que lo practicaban, con el ánimo
7

de aumentar la riqueza y el bienestar de los habitantes de una nación. Asimismo, planteó lo
referente a la teoría de la “ventaja absoluta”, que evidencia que los países tienden a especializarse
en la producción y posterior exportación de aquellos bienes en los que son eficientes y se pueden
fabricar a un menor costo que los demás países. De igual manera, los países tenderán a importar
aquellos bienes en los que son ineficientes y donde sus costos de fabricación son más altos que los
del resto del mundo.
La teoría de la ventaja absoluta fue ampliada en el siglo XIX por Ricardo (1817), en las llamadas
“ventajas relativas”, las cuales explicaban que las capacidades que desarrolla un país para obtener
provecho del comercio -a través de sus ventajas comparativas-, se evidencian en los precios
relativos. Así, se puede evidenciar las diferencias que se presentan de un país sobre otro, lo que
quiere decir que uno o más países pueden producir bienes similares.
Sin embargo, el precio del bien puede ser comparativamente más barato en un país respecto a otro,
por lo que la diferencia de precios es la que permite -a los países que la tienen-, poder generar una
producción destinada al mercado externo y, obtener una ganancia a su favor.
En un sistema de comercio perfectamente libre, cada país, naturalmente, dedica su capital y trabajo
a los empleos que le son más beneficiosos. Esta tendencia a la ventaja individual está
admirablemente relacionada con el bien universal del mundo. Estimulando la industria,
recompensando la laboriosidad y utilizando más eficazmente las facultades peculiares conferidas
por la Naturaleza, distribuye el trabajo más eficazmente y más económicamente; y a la vez,
aumentando la masa general de producciones, difunde el beneficio general y une, por medio de los
lazos del interés y el intercambio, la sociedad universal de las naciones de todo el mundo civilizado.
Este principio es el que determina que el vino se produzca en Francia y Portugal, que el trigo se
cultive en América y en Polinia y que la ferretería y otros artículos se manufacturen en Inglaterra.
(Ricardo, 1985, p.138-139)

Por otro lado, Keynes (1936) en su teoría general, evidencia que el crecimiento económico de una
nación va de la mano con el sector externo, tomando como componente de la demanda agregada
al comercio exterior. En este sentido, varios autores de la escuela poskeynesiana analizaron que el
crecimiento económico de un país es dependiente de la dinámica del mercado y la importancia que
este tiene en la acumulación de factores y la libre circulación de capitales. Entre los autores de la
época que abordaron el tema sobre crecimiento económico se encuentran Harrod (1939) y Domar
(1946), cuyo modelo al igual que los modelos de crecimiento neoclásicos tenían en común que los
8

límites al crecimiento venían impuestos por el lado de la oferta y, al mismo tiempo, los factores de
producción eran considerados como exógenos, la política económica no tenía papel que
desempeñar en el campo del crecimiento (Hernández, 2002).
Para mediados del siglo XX, la formulación hecha por Solow (1956) y Swan (1956) se convirtió
en el instrumento que sirvió para entender el proceso de crecimiento de los países de las economías
“abiertas”, y ha sido una de las más importantes y difundidas teorías neoclásicas y donde se puede
evidenciar, las diferencias de ingreso y riqueza de las distintas economías del mundo.
La formulación hecha por Solow y Swan (1956), se diferenciaba a la de Harrod (1939) ya que este
se centraba en un modelo en el que el crecimiento era objeto del consumo y de la demanda,
mientras que Solow y Swan desarrollaron su teoría en torno a la oferta y la inversión. Parte de una
función de producción agregada, donde las variables relacionadas con el progreso técnico exógeno
y la fuerza laboral, explican el crecimiento de estado estacionario (o de largo plazo) de la
producción de un país (Sala-i-Martin, 2000). Asimismo, se trata de un modelo simplificado que
estudia el crecimiento sin contar con el comercio internacional, ni importaciones ni exportaciones;
en el que la inversión doméstica equivale a hablar del ahorro nacional.
Por lo anterior, los factores centrales involucrados en el crecimiento y desarrollo de una economía
se ven relacionados con la demanda agregada y éstos van ligados a las políticas públicas.
Por otro lado, en la literatura sobre crecimiento endógeno, Thirwall (2003) le da un papel
importante al comercio exterior y las exportaciones manufactureras, ya que estas son capaces de
generar incrementos en la demanda agregada y, por ende, en el PIB, en el sentido en que las
productividades marginales de los factores de producción son mayores que aquellas que se podría
obtener en los demás sectores no transables de la economía.
El problema más importante -desde la perspectiva de las políticas-, es: ¿cómo garantizar que los
acuerdos comerciales y la liberalización del comercio den impulso al crecimiento económico? En
este sentido, Thirlwall (1979), a partir de un modelo restringido de crecimiento de la balanza de
pagos es determinado por dos factores: i) el efecto de la elasticidad ingreso del resto del mundo
con respecto a las exportaciones del país; y ii) la elasticidad ingreso de las importaciones del propio
país.
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Por este motivo, las exportaciones juegan un papel importante en el crecimiento económico de un
país, ya que inciden en un mayor encadenamiento productivo de los bienes transables y no
transables. Por su parte, las actividades ligadas al comercio exterior necesitan de una mayor
intensidad en innovación tecnológica, para que estos productos logren generar unas
“externalidades positivas” en los diferentes sectores de la economía, en la medida que los
encadenamientos generados sean eficientes en el sector exportador.
En este sentido, Kaldor (1976) evidenció como el sector manufacturero de los países desarrollados
tiene efectos sobre toda la economía e inducen al crecimiento del resto de los sectores, por lo que
dicho sector es considerado un motor de crecimiento. Con base en lo anterior, Kaldor (1976) señaló
que las diferencias que se presentan en términos de crecimiento entre países desarrollados están
relacionadas con el crecimiento de las exportaciones manufactureras y con el de la economía en
general.
Por su parte, Kalecki (1977) afirma que al comercio exterior se le atribuye un papel importante en
el crecimiento económico, y los países están en busca de un saldo positivo en su balanza
comercial1. Dicho saldo se puede conseguir, siempre y cuando, la diferencia de las exportaciones
sea mayor al de las importaciones para el país en cuestión. Lo ideal es que el saldo positivo
generado en la economía de dicho país debe ser utilizado en la inversión productiva, que ayude a
estimular el crecimiento de la producción nacional.
Se dice con frecuencia que uno de los remedios contra la depresión es la captura de nuevos mercados
extranjeros. Pero lo que no se suele añadir es que en este contexto lo esencial es el incremento del
excedente de exportaciones y no el incremento de las exportaciones en términos absolutos. De
hecho, el beneficio agregado es igual al consumo de los capitalistas, la inversión y la balanza de
comercio exterior. (…) Este excedente, como el auge de la actividad inversora, lleva a un incremento
general de la producción y del beneficio por unidad de producto tal que el beneficio agregado se
eleva en una cantidad igual al incremento en la balanza comercial (Kalecki, 1977, p. 25-26).

Por otro lado, Helpman & Krugman (1985) establecen que las exportaciones hacen que haya una
mayor transferencia tecnológica sobre otros sectores de la economía y a su vez, se logra una mayor

De acuerdo con la Subgerencia Cultural del Banco de La República (2015), la balanza comercial se define “como la
diferencia que existe entre el total de las exportaciones menos el total de las importaciones que se llevan a cabo en
un país”. Esta diferencia, podría ser positiva (superávit comercial) o negativa (déficit comercial).
1
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eficiencia productiva, que conduce a una plena utilización de la capacidad productiva y hace que
se aproveche las economías a escala.
Por tanto, esto hace que los países puedan consumir una variedad de bienes, donde el comercio
internacional juega un papel crucial, ya que posibilita que cada país produzca un restringido rango
de bienes y consiga aprovechar las economías de escala, sin sacrificar la variedad en el consumo,
aunque esto no es del todo sencillo hacer que las economías pasen a un modelo explícito del
comercio basado en las economías de escala. Normalmente, las economías generan una estructura
de mercado diferente de la competencia perfecta, y es necesario analizar cuidadosamente este tipo
de estructuras de mercado. (Krugman,1985, p.143).
Por su parte, “Obstfeld y Krugman plantearon que la teoría de Ricardo poseía cuatro debilidades
con relación al mundo real. El modelo Ricardiano describe un grado de especialización que no se
observa en la realidad, ya que los países producen una variedad diversificada de productos para
exportar y abastecer su propia demanda” (Mayorga y Martínez, 2008, p.80). Asimismo, los autores
señalan que la segunda diferencia es que todos los países ganan con el comercio, pero en la
realidad, las barreras arancelarias a las importaciones, los subsidios de los gobiernos a las
exportaciones, hacen que exista ventajas para los países que aplican estos mecanismos, así que el
comercio no es de todo benéfico para ambas partes. Por último, el modelo de Ricardo ignora las
economías de escala como causa del comercio, lo que no permite explicar los grandes flujos
comerciales entre naciones similares.
A nivel internacional se han hecho varios estudios relacionados con las exportaciones y el
crecimiento económico de un país, como lo analizó Rati Ram (1987) para determinar el vínculo
que hay entre las exportaciones y el crecimiento económico basado en datos de series cronológicas,
para lo cual uso dos modelos la función de producción agregada: Y=(F,L,K,X) de donde la
producción (Y) está en función del trabajo (L), el capital (K), y las exportaciones (X) , donde el
nivel de exportaciones entran como un insumo en nivel de producción. Asimismo, Feder (1982)
toma al sector exportador y otro no exportador, así como el trabajo y el capital como insumos y
muestra la relevancia que tienen las exportaciones para el crecimiento en la mayoría de los casos.
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En este sentido, Thirwall (2003) afirma que el ritmo de crecimiento de una economía depende del
sector exportador, ya que si se presentarán déficits económicos es debido a que en la balanza de
pagos2 se están generando desequilibrios, ocasionando de tal manera que en el largo plazo se vea
afectado el crecimiento económico. Los modelos de crecimiento resaltan que las exportaciones
son las generadoras de círculos virtuosos, el papel que tiene la demanda en el crecimiento del
producto y como éstas, inciden en el progreso técnico.
Así, las restricciones de demanda actúan en el crecimiento antes que las de oferta, dado que en el
largo plazo, la balanza de pagos genera restricciones en el crecimiento y los déficits generados en
cuenta corriente, no son posibles de financiar por tiempo indefinido y ningún país es capaz de
crecer a un ritmo más acelerado, que el generado por la balanza de pagos, dado que éste último se
encuentra determinado por las elasticidades ingreso de la demanda por importaciones y por la tasa
de crecimiento de las exportaciones. (Cáceres, 2013, p.11)
Asimismo, Mankiw (2006) establece que las exportaciones netas deben ser iguales a la diferencia
entre ahorro e inversión, ya que si éstas tienen un valor positivo existe superávit comercial, y en
este caso, un país se convierte en prestamista de los mercados financieros y se estaría exportando
más bienes de los que se importan. Si fuera al contrario, el país se convertiría en prestatario de los
mercados del exterior y se importarían más bienes de los que se exportan. Por su parte, si el ahorro,
la inversión y las exportaciones netas son iguales a cero, la balanza comercial se encontraría
equilibrada.
Al exponer las causas del comercio internacional y de la especialización de las naciones, Porter
(1990) no rechaza las teorías de la ventaja absoluta (Smith, 1776) ni de las ventajas comparativas
(Ricardo, 1817), “la ventaja absoluta, tanto como la relativa, son necesarias para el comercio”
(p.35), pero señala que la teoría de Hecksher y Ohlin (1933), no resulta satisfactoria.
“las naciones consiguen ventajas comparativas en aquellos sectores que hacen un uso intensivo de
los factores que poseen en abundancia (porque sus costos son allí menores). Exportan estos bienes
e importan aquellos en los que tienen una desventaja comparativa en los factores” (p.35). Aunque
se reconoce que “las diferencias nacionales en los costos de los factores han desempeñado ...un papel
importante en la determinación ...del comercio en muchos sectores”, y que “siguen siendo
“Es un registro que se realiza permanentemente de las diferentes transacciones que realiza un país con el resto del
mundo en un periodo determinado (generalmente un año). El registro se basa en los principios de la contabilidad y,
en especial, en el método de partida doble” (Subgerencia Cultural del Banco de la República).
2
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importantes en sectores dependientes de los recursos naturales, o en los que la parte dominante del
costo total es mano de obra no calificada o semi-calificada, o en los que la tecnología es sencilla y
ampliamente disponible” (p.37), esta teoría es insuficiente para explicar la especialización y el
comercio internacional “en aquellos sectores y segmentos...en los que intervienen tecnologías
refinadas y empleados altamente calificados, precisamente aquellos más importantes para la
productividad nacional” (p.37) y por lo tanto para el aumento del ingreso de la población (Porter,
1990, p. 35-37).

El Cuadro No. 1 sintetiza lo expuesto anteriormente en cuanto a las bondades del intercambio
comercial desde los autores del pensamiento económico, pero también expone los riesgos de las
economías cuando se vuelven dependientes de las importaciones y los desbalances o déficits no
permiten la generación de crecimiento económico y donde las constantes fluctuaciones en el flujo
comercial se convierten en una “pesadilla” para los países, pues aunque las diferentes teorías
económicas y las evidencias empíricas internacionales dan por descontado que los saldos positivos
en la balanza comercial influyen en el crecimiento económico de un país o una región específica
(grupo de países), a nivel territorial quizás esto no necesariamente se cumpla y más teniendo en
cuenta que las divisiones políticas–administrativas, reflejarían diferencias entre las mismas en
costumbres y tradiciones, pero las dinámicas productivas y sectoriales tiende a complementarse
entre sí.
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Cuadro No. 1. El comercio internacional en las teorías económicas
Teorías

Mercantilismo

Ventaja
comparativa
David Ricardo
(1817)
“Un país debe
especializarse en
aquellos bienes que
pueda producir de
manera
más
eficiente y adquirir,
de otros países
aquellos
que
produzca
de
manera
menos
eficiente”.

Ventaja competitiva

Comercio Internacional

Michael Porter (1990)

Paul Krugman
(1997)

“El patrón del comercio está
determinado por cuatro
atributos de una nación.
Dotación
de
factores.
Condiciones de la demanda
nacional, industrias conexas
e industrias de apoyo:
estrategia,
estructura
y
rivalidad de las empresas”.

“En vez de producir un bien por
sí mismo, un país puede producir
otro bien e intercambiarlo por el
bien deseado. Cuando un bien es
importado es porque esta
“producción” indirecta requiere
menos trabajo que la producción
directa”.

“La
producción
potencial
del
mundo es mayor
con
un
libre
comercio ilimitado
que
con
un
comercio limitado”

“Esta teoría conocida como
el
diamante
de
competitividad,
pretende
explicar por qué una nación
llega a alcanzar el éxito
internacional
en
una
industria particular”.

Considera que el comercio
interindustrial puede explicarse
por las teorías de HecksherOhlin, mientras que el comercio
intraindustrial tiene su origen en
las económicas de escala, en la
innovación
tecnológica
y
experiencia de la empresa.
Justifica la intervención del
Estado mediante subsidios para
proteger la industria nacional.

Importancia

No se estimula el comercio
en términos de su volumen ni
de su diversidad, lo que
interesa es crear una balanza
comercial favorable que
permita la acumulación de
riqueza.

Como
resultado
de
la
especialización
y
del
incremento del comercio, los
países involucrados pueden
consumir mayores cantidades
de productos, a mejores
precios, con lo cual se produce
una mayor ganancia para todos
los países implicados en el
comercio de ellos.

Los consumidores
en todo el mundo
pueden acceder a
una mayor cantidad
y variedad de
productos si no hay
restricciones
comerciales.

Una manera de determinar la
prosperidad nacional es por
medio de competitividad, la
cual aumenta por medio de la
productividad con la que el
Estado utiliza los recursos.
El estado crea el ambiente
propicio para que se
potencialice los factores
determinantes
de
la
productividad
de
las
empresas. Creación de
ventaja
competitiva
nacional.

La
nueva
teoría
tiene
implicaciones más complejas
sobre la política comercial, dado
que examina las condiciones bajo
las cuales ciertas decisiones de
gobierno en favor de las
empresas nacionales aumentan la
capacidad de estas para extraer
rentas
monopolísticas
u
oligopólicas
en
mercados
extranjeros, aumentando así el
ingreso nacional.

Incidencia
balanza
comercial

Para el mercantilismo, se
interpretó el excedente de las
exportaciones sobre las
importaciones como un
signo positivo en
la
economía, este era un
indicador de la situación
económica general de un
país.
Se ve reflejado en un efecto
positivo en la inversión,
aumento de la demanda, el
empleo, la renta y los precios
en la economía.

Smith abogó por la libertad de
los
intercambios
internacionales
ya
que
descubrió que en cuanto más
amplios fueran los mercados
mayores
serían
las
oportunidades
de
especialización
en
su
economía, una manera de
aumentar la productividad de
una nación.

La
ventaja
comparativa es el
que un país debe
especializarse en
exportar el bien en
donde
invierta
menos trabajo e
importar el bien en
el cual ella es
menos eficiente y
sus
costos
de
elaboración
son
más altos.

Porter enfatiza en la
influencia de una nación
sobre la capacidad de las
empresas para competir. Una
nación cuyas empresas
logren
las
condiciones
ideales
para
comerciar
(economías
de
escala,
ventajas tecnológicas y
variedad en productos),
podrán exportar.

La balanza comercial tiene
implicaciones
sobre
las
decisiones de política comercial
tomadas por el gobierno en favor
de las empresas nacionales,
aumentando la capacidad de estas
para
extraer
rentas
monopolísticas u oligopólicas en
mercados
extranjeros,
aumentando así el ingreso
nacional.

Representantes

Bases de la
teoría

Características

Thomas Mun (1621)

Ventaja absoluta
Adam Smith (1776)

“Es conveniente para un país
mantener un excedente de
comercio a través de un
mayor nivel de exportación
que de importación. Al
hacerlo un país acumula oro
y plata e incrementa su
riqueza
y
prestigio
nacionales”

“Un país tiene una ventaja
absoluta sobre cualquier otro,
cuando es más eficiente en la
producción
de
una
mercancía”.

Estímulo a las exportaciones
en detrimento de las
importaciones, con el ánimo
de impedir el flujo de oro y
plata a los demás países y
acumular riqueza por la vía
de la exportación

Los países deben especializarse
en
la
producción
de
determinadas mercancías y
posteriormente, intercambiar
esos productos por otros
elaborados en otros países. El
argumento fundamental es que
nunca se debe producir en casa
lo que se puede comprar más
barato en otros países.

Fuente: Elaboración propia con base en Hill (2011).
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3. REVISIÓN

DE

LA

LITERATURA

SOBRE

CRECIMIENTO

Y

COMERCIO

El presente capitulo describe la evolución de aspectos teóricos en cuanto al crecimiento económico
de las naciones por medio del comercio internacional y se presenta una visión internacional, como
también la participación de estudios nacionales que aportan nuevas ideas para mejorar el
crecimiento sostenido de las economías, partiendo del supuesto que saldos positivos en la balanza
comercial benefician la dinámica económica y por ende, podrían generar crecimiento económico,
tal como lo reflejan las diferentes posiciones de autores referenciados en la anterior sección.

3.1. Contexto internacional

El crecimiento económico de un país depende de muchos factores como las condiciones iniciales
de la economía (dotaciones), su posición geográfica, el capital físico y humano que desarrolle, así
como también de las relaciones comerciales y su profundización a través del tiempo.
En este sentido, Pardo (2002), cuantificó el impacto que tienen las exportaciones en el crecimiento
económico de las regiones de Chile, mediante estimaciones econométricas tipo panel. En un primer
modelo (de oferta), incorpora a las exportaciones dentro de una función de producción agregada
de la economía, mientras que, en un segundo modelo supone que el PIB regional está determinado
por la demanda de bienes y servicios del mercado externo y de mercado nacional.
El autor concluye que para Chile la elasticidad de las exportaciones sobre el producto es alrededor
de 0,20 para las regiones que se orientan a las exportaciones, es decir, que el efecto positivo de
estas sobre el producto se canaliza a través del factor productivo capital y a través del factor
productivo trabajo (productividad total de los factores), lo cual evidencia la existencia de una
externalidad positiva en el sector no transable de esta economía.
Asimismo, bajo el enfoque de demanda se evidenció que las exportaciones tienen un efecto mayor
en el crecimiento económico para las regiones orientadas a las exportaciones (ROX) y se establece
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que un aumento del 10% en el valor total exportado genera un 2,4% adicional de crecimiento en
relación a las demás regiones (Pardo, 2002).
Por su parte, algunas investigaciones indican que la balanza comercial ayuda a darle un impulso a
la economía de un país, pero en otros casos no funciona de la misma manera. Es así como Moreno
y Pérez (2003) analizan la relación entre la evolución de las exportaciones y el crecimiento
económico en tres países de Centroamérica (Costa Rica, El Salvador y Guatemala) donde la
balanza de pagos constituye una restricción fundamental para la tasa de expansión económica de
largo plazo de los países en desarrollo y que tienen implicaciones para los acuerdos comerciales y
las posibilidades de liberación del comercio.
Los autores concluyen que la diferencia entre la tasa de crecimiento de un país dado y la del resto
del mundo, es proporcional a la razón de sus respectivas elasticidades-ingreso de las importaciones
y exportaciones. El modelo establece que, ante igualdad de las demás condiciones, la tasa de
crecimiento de un país dado, en el largo plazo, se apartará de la del resto del mundo si la elasticidad
ingreso de las importaciones del país es mayor que la elasticidad ingreso en el resto del mundo
para sus exportaciones.
En resumen, Moreno y Pérez (2003) indican que el crecimiento económico de un país se ve
determinado fundamentalmente por dos factores: i) el efecto de la elasticidad ingreso del resto del
mundo con respecto a las exportaciones del país, y ii) la elasticidad ingreso de las importaciones
del propio país. Así, la balanza de pagos tiene una incidencia importante en las negociaciones
comerciales y en las propuestas de liberalización del comercio que pueden resultar de estas
negociaciones. En particular, establece que las barreras arancelarias y no arancelarias al comercio
exterior generarán una mejora para las posibilidades de crecimiento económico del país, si el
impulso del sector exportador compensa ampliamente una desaceleración en el sector no
exportador.
Así, el potencial de crecimiento de largo plazo de los países centroamericanos puede mejorar si
estos modifican la composición de sus productos transables, integrando más bienes cuya demanda
mundial y local sea altamente elástica con respecto al ingreso (Moreno y Pérez, 2003). Por lo tanto,
los países deberían asegurarse de que las negociaciones comerciales se transformen en un vehículo
para integrar -en su estrategia- aquellas políticas que mejoren su destreza tecnológica, sus
habilidades de innovación y sus capacidades científicas.
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Otros autores como Fujii, establece que el crecimiento está más afectado por la balanza de pagos
que por elementos como el ahorro, la escasez del capital humano y fragilidad en las instituciones,
debido a la ley de Thirlwall, “ya que los países no pueden sostener en forma indefinida una tasa
de crecimiento que genere un déficit insostenible en el balance de cuenta corriente” (Fujii, 2003,
pág. 73).
Fujii analiza el crecimiento comparado para cuatro países (Argentina, Brasil, México y Chile) y
concluye que el componente fundamental que limita el crecimiento de estas economías surge de
la necesidad de evitar un déficit externo insostenible, pues cuando se pasa de este límite, resulta
inevitable la interrupción brusca de la dinámica de la economía.
El autor aplicó un modelo de crecimiento del tipo Solow-Hussain, en el que el crecimiento está
restringido por la balanza de pagos, por lo cual afirma que el comportamiento de las cuatro
economías mencionadas comprueba que la restricción fundamental al crecimiento proviene del
sector externo, lo que lleva a mantener tasas de crecimiento modestas con el fin de evitar un déficit
insostenible en el balance de la cuenta corriente.
Por su parte, las exportaciones tuvieron un comportamiento dinámico, modificando la estructura
de las exportaciones en favor de los productos manufacturados; con esto, no se logró liberar a los
países de las presiones del sector externo, dado que la apertura comercial condujo a un crecimiento
acelerado de las importaciones, lo que impidió sostener aceptables tasas de crecimiento sin déficit
externo, provocando la necesidad de recurrir en forma permanente al ingreso de capitales, lo que
agrava aún más el déficit en la cuenta corriente (Fujii, 2003).
A su vez, para los países que han tenido un comportamiento exportador manufacturero dinámico,
el relajamiento de la restricción externa pasa por la mayor integración del sistema productivo
nacional, de tal modo que una mayor proporción de los bienes intermedios sean producidos
internamente (Fujii, 2003).
Por otro lado, diversos análisis se concentran en estudiar la contracción que puede causar la balanza
comercial al crecimiento económico de un país. Gonzaga (2003) revisa la contracción que causó
la balanza de pagos en Brasil, entre 1955 y 1998. Con base en el “modelo de balanza de pagos de
Thirwall” y mediante cointegración y vector de corrección de errores (VEC) analizó la dinámica
de las exportaciones. Los resultados evidencian la ley de Thirwall, en el sentido que las
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exportaciones, los ingresos, la elasticidad de las importaciones y el PIB tienen una relación de
largo plazo3, ya que en el periodo estudiado existe una cointegración entre exportaciones y PIB.
No obstante, el comportamiento a corto plazo de estas variables mediante el VEC sugiere que la
relación causal entre exportaciones y PIB, proviene del PIB a las exportaciones y no en sentido
contrario. En adición, los resultados sugieren que una política de promoción de las exportaciones,
combinada con una sustitución de importaciones podría ser racional en términos de política, ya
que ambas estrategias llevan a moderadas restricciones de la balanza de pagos a largo plazo
(Gonzaga, 2003).
Por su parte, Matesanz (2007) realizó una investigación sobre el crecimiento de las economías de
Argentina y México durante las últimas cinco décadas, comparando las dinámicas de crecimiento
desde la óptica de la demanda. Bajo las mismas premisas de Thirwall (1979), revela que el lento
crecimiento de las dos economías en los años ochenta tiene como base el lento crecimiento de sus
exportaciones en relación a la elasticidad de sus importaciones, y a las políticas cambiarias rígidas
durante un largo periodo de tiempo.
Para el caso de Argentina, la variable clave ha sido el pobre desempeño de las exportaciones y,
por tanto, era necesario ajustar las políticas para el fomento de las mismas para elevar su
dinamismo en los mercados internacionales, pues la disminución de las exportaciones es la falta
de especialización evidenciada por la “re-primarización” del patrón exportador que se intensificó
en los noventa. Asimismo, para el caso de México, el factor importante está en el hecho de que la
economía haya aumentado las exigencias a sus importaciones y donde las exportaciones se han
concentrado en productos procesados de bajo valor agregado (ensamblaje de piezas).
Por su parte, Lanteri (2008) analizó empíricamente los efectos dinámicos sobre el producto y la
balanza comercial de los cambios exógenos en términos de intercambio externos4, tratando de
establecer si los resultados validaban la existencia del efecto HLM5 para la economía argentina.
Mediante un modelo de vectores autorregresivos estructural (SVAR) con restricciones de largo

3

Existe cointegración entre las exportaciones y el PIB para Brasil.
Según Garavito (2011), los términos de intercambio son “el cociente entre el índice de precio de las exportaciones
y el índice de precios de las importaciones” y representan el poder de compra de los bienes que se exportan con
respecto a los bienes que se importan.
5
El efecto Harberger-Laursen-Metzler (HLM) es un incremento (caída) en los términos de intercambio externos
determinaría una mejora (deterioro) en la balanza comercial.
4
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plazo y mediante el análisis de las funciones de impulso-respuesta, el autor muestra que los
incrementos no anticipados de los términos de intercambio externos llevan a una mejora temporal
de la balanza comercial, lo que respaldaría la existencia de un efecto HLM.
Asimismo, Lanteri (2008) indica que la existencia de impuestos a las exportaciones podría implicar
una reducción en el ahorro del sector privado, y con ello, un menor efecto positivo inicial de los
shocks en los términos de intercambio sobre la balanza comercial. Los efectos de los shocks en
los precios externos sobre el producto y la balanza comercial acentúan la vulnerabilidad que podría
llegar a enfrentar la economía argentina, frente a la reversión del ciclo favorable en los precios
internacionales de las materias primas, y el consiguiente deterioro en los términos de intercambio
externos.
Por otro lado, Pacheco (2009) enfatiza que el objetivo principal de la liberación comercial es
mejorar el desempeño económico de un país y, específicamente, lograr un crecimiento económico
y estándares de vida consistentes con una balanza de pagos sostenible. Si la balanza de pagos se
deteriora con la liberación comercial se presentan sólo tres escenarios: i) un incremento en los
flujos de capital; ii) ajustes en el tipo de cambio; iii) un lento crecimiento del PIB.
Los flujos de capital crean problemas de endeudamiento, si éstos no son transferencias o inversión
extranjera directa. Debido a la inflación interna, una depreciación del tipo de cambio nominal
puede no traducirse en una caída del tipo de cambio real, pero, aun así, ésta no sería efectiva para
reconciliar el conflicto entre el crecimiento económico y la balanza de pagos, si la condición
Marshall-Lerner6 no se satisface. Finalmente, la única alternativa sería disminuir el crecimiento
económico para ajustar la demanda de importaciones al crecimiento de las exportaciones.
Pacheco (2009) demuestra que el desempeño económico de varios países en América Latina puede
ser estimado por la tasa de crecimiento económico consistente con la balanza de pagos. Después
de los episodios de liberación comercial, el crecimiento económico mejoró en la mayoría de los
países latinoamericanos, pero a expensas de un deterioro en la balanza comercial. La liberación
comercial incrementa sustancialmente la tasa de crecimiento del PIB si la tasa de crecimiento de
las exportaciones aumenta en mayor proporción que la elasticidad ingreso de la demanda de las
“La condición Marshall-Lerner establece que la mejora del balance comercial externo como respuesta a una
depreciación real de la moneda nacional exige que la suma de las elasticidades precio de la demanda de exportaciones
e importaciones sea superior a la unidad en valor absoluto”. (Pacheco, 2009, p. 21).
6
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importaciones. Sin embargo, esto no ha ocurrido en la mayoría de los países incluyendo a los más
grandes como Argentina, Brasil y México.
Desde esta perspectiva, se podría decir que la liberación comercial ha sido un fracaso en los países
mencionados anteriormente.

3.2. Contexto nacional

En Colombia, existen varias investigaciones sobre los efectos de la balanza comercial en el
crecimiento económico, tanto a nivel nacional como a nivel regional (departamental), los cuales
se relacionan a continuación.
En primer lugar, Escobar y Romero (2004) analizan por qué durante los últimos años del siglo
pasado el Valle del Cauca había presentado un déficit permanente en su balanza comercial,
causado más por su producción que por excesos en el consumo. Su distribución económica lo hace
un departamento con vocación industrial en la que es necesaria la importación de materias primas
para su procesamiento. Durante 1980 al 2003 “la balanza comercial tuvo un efecto sobre el ahorro
y sobre el crecimiento a largo plazo”, presentando déficit en algunos sectores. Ejemplo de esto fue
que los productos intermedios fueron sustituidos por cultivos en ladera con productos como maíz
amarillo y fue alternativa para reducir el déficit comercial.
Trujillo (2010) realiza un análisis de las exportaciones y su influencia en el producto interno bruto
de los cuatro principales departamentos de Colombia entre 2000 y 2007, teniendo en cuenta el
modelo utilizado por Frankel y Romer (1999), donde se relacionaba el crecimiento de las
exportaciones y la población, con el PIB. Los resultados establecen que el comercio exterior
presenta una gran influencia en el crecimiento del PIB, por tanto, el crecimiento de bienes
intermedios, en especial, incide en el crecimiento de los ingresos de los departamentos. Por otro
lado, este periodo de tiempo se caracteriza por un gran incremento de las importaciones de bienes
de tecnología y productos terminados.

Por su parte, Mazuera y Ramos (2011) estudian la evolución del comercio exterior del
departamento del Cauca, el cual concentra el mayor volumen de sus exportaciones en productos
20

pertenecientes al sector agrícola, como es el caso del azúcar y los productos de confitería entre
1991 y 2008. Asimismo, resaltan que, a partir de 2005, las exportaciones son lideradas por
productos como el café, el té, el mate, las yerbas y especies, lo que refleja la teoría de Ricardo
sobre las ventajas comparativas, ya que el departamento del Cauca concentra el mayor volumen
de sus exportaciones en productos pertenecientes al sector agrícola, cuya actividad líder durante
los noventas y parte del 2000 ha sido la principal posición arancelaria exportada por este
departamento.

Asimismo, los autores mencionan que las exportaciones del departamento enfocadas en la industria
son relevantes gracias a los beneficios otorgados por la Ley Páez (Ley 218 de 1996), dejando de
ser un departamento netamente agrícola pasando a ser agroindustrial. Sin embargo, la gran
cantidad de importaciones que se tienen del sector industrial muestran las deficiencias del Cauca
en el mismo.
El comercio exterior del Cauca tanto a nivel departamental como nacional ha tenido una notoria
evolución gracias a la implementación de la ley mencionada, pues las empresas que ésta trajo
consigo, se convirtieron en foco de aglomeración al norte del departamento, cumpliendo con los
postulados de las teorías de la nueva geografía económica e influyeron en la dinamización de la
economía.
La adopción y aplicación de la Ley Páez hace alusión a las teorías planteadas por Porter, ya que se
creó una estructura productiva con distintos tipos de empresas que se concentraron en zonas
geográficas específicas del departamento, que lograron impulsar el comercio y la economía local,
aportando desarrollo, ciencia y tecnología.
Para el departamento del Atlántico, Martínez (2012) hace un análisis de los efectos de la balanza
comercial y la tasa de cambio, dado que es una zona competitiva para la exportación, por la
cercanía a los diferentes puertos ubicados en la región. El autor analiza el periodo (2000-2009) y
evidencia que existe precariedad en la actividad comercial, lo cual se refleja en una balanza
comercial deficitaria y en indicadores clave como: una pobre cobertura de nuestras exportaciones
(índice menor que 1); los precios de intercambio (precio implícito) están por encima del promedio
(explicados por la participación en las ventas de productos de la industria metalmecánica); la
comercialización externa de productos de sector primario o minero del departamento no es fuerte
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como en el caso de La Guajira y Magdalena, (indicadores de cobertura exportadora superiores a
1).
Asimismo, el autor destaca que el departamento desaprovecha las externalidades positivas que
tiene la región, gracias a la reglamentación aduanera y su ubicación estratégica, por lo que la poca
profundidad de las exportaciones denota una negación comercial, en el sentido de estar de espaldas
a la movilidad existente en comercio exterior circundante.
Por su parte, Aparicio, Zuluaga y Duque (2013), bajo un análisis dentro de la dinámica de sistemas,
donde destacan que Antioquia es un departamento dinámico, pues Medellín se caracteriza por ser
innovadora y emprendedora, lo cual se traduce en generación de empleo y en un mayor dinamismo
de los sectores industrial y servicios, respecto a las demás ciudades. Sin embargo, excluyendo
Medellín, Antioquía presenta todo lo contrario, altos niveles de pobreza, crecimiento económico
basado en agricultura y geografía con problemas de orden social.
Adicionalmente, Mogrovejo, Bastos y Ramírez (2015), el desempeño exportador del departamento
de Norte de Santander, durante el periodo 1975-2013 se caracterizó por periodos de volatilidad en
sus términos de intercambios. No obstante, los términos de intercambio se han fortalecido debido
a los procesos de globalización, la apertura comercial y la firma de nuevos tratados de libre
comercio.
Pero, los autores remarcan que el departamento de Norte de Santander posee una excesiva
dependencia de las exportaciones minero-energéticas y un modesto dinamismo de las ventas de
manufacturas al exterior. Estos componentes se constituyen, a largo plazo, en el principal reto que
debe afrontar, el cual es, trasformar su estructura económica hacia actividades generadoras de valor
que posibiliten una oferta exportable diversificada, innovadora y con múltiples países- destinos.
Bajo esta línea de argumentación, el cambio de modelo de desarrollo regional es un imperativo.

Desde el ámbito nacional, Cáceres (2013), analiza el rol de las exportaciones con respecto al
crecimiento económico de Colombia entre 1994 y 2010, mediante un modelo VAR, concluyendo
que en América Latina no se han dado los resultados esperados de crecimiento porque las
exportaciones no han crecido de forma significativa, para que jalonen el mismo. Asimismo,
destaca que Colombia mantiene una actividad exportadora menor con respecto a la actividad que
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tenía en los años treinta del siglo pasado, donde se manejaba un modelo de tipo proteccionista en
la política comercial.
Adicionalmente, Cáceres (2013) mediante un vector de cointegración (VEC) identifica que la
entrada de nuevos bienes de capital a la economía nacional se dio gracias a que las divisas que
ingresan, producto de las exportaciones han permitido mejorar la infraestructura de las empresas
y con ellas, poder seguir siendo competitivas y producir a un menor costo.

Como vemos, las diferentes posiciones de autores que han realizado ejercicios de corte empírico
han verificado que a nivel agregado, los países con vocación exportadora aprovechan las ventajas
comparativas y su dinámica de crecimiento económico es bastante favorable, pero la divergencia
entre las regiones de un mismo país no necesariamente pueden reflejar esto en su totalidad, porque
muchas veces los encadenamientos productivos locales y el consumo interno son los que
determinan el crecimiento de una región (llamase departamento, municipal, territorio).

Como se revisa en la siguiente sección, el análisis de Cundinamarca y Antioquia, dos de las
principales regiones productores y consumidoras del país, trata de identificar si efectivamente el
comportamiento de las exportaciones e importaciones departamentales y su saldo en la balanza
comercial generan per se el crecimiento económico que predicen los diferentes autores y alguna
evidencia empírica a nivel agregado.
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4. HECHOS ESTILIZADOS

En esta sección se analiza el comportamiento de la balanza comercial, las exportaciones,
importaciones, y la incidencia que tienen en el crecimiento económico (PIB) de Colombia a lo
largo de la última década; agregados macroeconómicos que según la revisión de literatura han
tenido relevancia en la economía nacional y departamental. A partir de los informes de la Junta
Directiva del Banco de la República al Congreso. Posteriormente, se revisa el comportamiento de
indicadores relevantes para los departamentos de Antioquía y Cundinamarca, basados en las
estadísticas del DANE y en los estudios ICER del Banco de la República, resaltando el contexto
regional y nacional.

4.1. Contexto económico nacional: crecimiento económico
Bajo la administración del presidente Gaviria (1990-1994), la economía colombiana inició un
proceso de apertura comercial que se caracterizó por un nuevo régimen de importaciones,
desgravación arancelaria, eliminación de las licencias previas para importar, aunque se
mantuvieron algunos niveles de protección para sectores productivos. De acuerdo con Garay
(1998). las importaciones aumentaron al tiempo que las exportaciones disminuyeron de forma
inesperada, como proporción del PIB, lo que afectó negativamente la dinamización y
diversificación de las exportaciones nacionales, lo cual considera el autor como el inicio de la
desindustrialización de la economía.
Para los años 1994 y 1995, al inicio de la administración Samper (1994-1998), se presentó una
desaceleración de la demanda interna como consecuencia de la reducción del consumo final de los
hogares, como la primera alerta de la posterior crisis que se presentaría en la economía colombiana.
Seguido a esto, “las políticas de corto plazo implementadas por las autoridades para atenuar los
síntomas de desaceleración entre 1996 y 1997 crearon una burbuja ficticia de crecimiento y
posteriormente, una crisis cambiaria, sostenida por un aumento del gasto público (…)”, tal como
lo expresa Pulido (2008).
Para 1999, el PIB registró la mayor caída en su historia, al haberse contraído en términos reales en
5.2% (ver Gráfico No 1), asociado a la baja actividad económica, que llevó a que la tasa de
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desempleo se ubicara en 18.1%, como consecuencia de la crisis financiera internacional desatada
en 1997 (sudeste asiático), 1998 (Rusia), lo que expuso la fragilidad financiera de nuestro país
(BR, 2000).
Para 2002, la economía colombiana se desenvolvió en un entorno internacional desfavorable,
caracterizado por choques negativos como la caída de la demanda externa y el menor acceso a los
mercados internacionales de crédito, siendo el desempleo, una variable que preocupaba a todos los
colombianos, ya que la tasa de desempleo alcanzó el 15.7%
Entre 2003 y 2007, el crecimiento de la economía poco a poco se fue recuperando, gracias a un
entorno internacional favorable y a las políticas internas implementadas (inflación objetivo,
seguridad democrática), teniendo en cuenta los compromisos adquiridos con el FMI para el
saneamiento de las finanzas públicas y la recuperación de la economía.
En 2007, se presentó un crecimiento del 7.5% de la economía nacional debido al ciclo de expansión
de la actividad económica, que inició en 2002 y a partir del 2004 como consecuencia de un mayor
crecimiento de la económica en los Estados Unidos y en otros países, sustentado en una demanda
interna dinámica fortalecida por el crecimiento del consumo y de la inversión.
La crisis hipotecaria y financiera internacional del 2008 redujo drásticamente el consumo y la
inversión privada, después de años de aceleración, el crecimiento anual cayó al 2.8%, afectado por
también por el debilitamiento de la demanda agregada asociado con el aumento de la tasa de
interés, y la caída de las exportaciones de vehículos a Venezuela. También el aumento de la
inflación que afectó el poder adquisitivo de los hogares, golpeó la oferta agregada y redujo la
inversión y el gasto público.
La economía colombiana pudo resistir a la coyuntura internacional de 2008 y 2009 que afectó a
Estados Unidos y la Eurozona, pues, aunque el PIB se redujo parcialmente, en 2010 su
recuperación se hizo evidente. En efecto, para 2010 la economía colombiana alcanzó un
crecimiento del 4.3% impulsado por el dinamismo de la formación bruta de capital (construcción
de edificaciones y obras civiles) y el consumo de los hogares (recuperación del mercado laboral).
Por su parte, el 2011 se vio afectado por la lenta expansión en los países desarrollados, lo cual
condujo a una nueva desaceleración en la economía mundial. Colombia tuvo un crecimiento del
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6.6%, y para el 2012 cerró con un crecimiento del 4.0%, a pesar de la crisis de la zona euro y a la
lenta recuperación de Estados Unidos.
Gráfico No. 1 Tasa de Crecimiento del PIB en Colombia (1994-2015)
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Fuente: Banco de la República.
El crecimiento en el 2014 fue del 4.4%, contrario al año anterior que fue del 4.9%, esto por la caída
del precio del petróleo lo cual afectó las exportaciones. En este sentido, la dinámica del PIB de los
últimos años no fue uniforme entre periodos, ya que la desaceleración durante el año 2015 y 2016,
se da en un ambiente de caída en la demanda interna y de una contribución negativa de las
exportaciones netas7.

4.2. Comercio internacional y balanza comercial

En cuanto a la dinámica de comercio exterior, varios factores explican lo ocurrido en la década de
los noventa, como lo fue el programa de “apertura económica” permitiendo el aumento de
mercados no tradicionales de exportación, la entrada de nuevos inversionistas y el aumento de la
inversión extranjera, así como mayores exportaciones petroleras debido a los descubrimientos de
Cusiana y Cupigua.

7

El PIB en 2015 y 2016 creció 3.1% y 2.0% respectivamente.
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A finales de los años 90, hubo una gran desaceleración ocasionada principalmente por la situación
del sector externo, afectando las exportaciones colombianas. La caída de los precios del petróleo,
debido a una mayor oferta de los países de la OPEP, redujeron el valor en dólares de las
exportaciones no tradicionales, cayendo de 5.581,9 millones de dólares (U$5.581,9 m) en 1998 a
U$ 5.313,6 m en 1999 (Rhenals y Torres, 2003).

Para la década del 2000, las exportaciones crecieron en promedio 5.5%, luego de una
profundización del proceso de integración iniciado en los 90, teniendo en cuenta la negociación e
implementación de varios tratados de libre comercio, con los principales socios comerciales, entre
ellos, algunos países latinoamericanos (Cáceres, 2013).

Para el año 2005, el crecimiento de los principales socios comerciales de Colombia contribuyó al
buen desempeño de la economía, pues las exportaciones no tradicionales presentaron un
crecimiento importante y los principales destinos fueron Venezuela, México y Perú.
En cuanto a las exportaciones tradicionales, los precios del petróleo continuaron con niveles
históricos altos, lo mismo que el precio del carbón y del café, esto llevo a un crecimiento
importante de las exportaciones de bienes tradicionales en dólares.

Para el primer trimestre del año 2009, se evidenció un descenso en los precios internacionales de
los productos básicos, en particular del petróleo, causa principal del menor valor de las
exportaciones tradicionales, registrando un decrecimiento anual del 21.1% frente a lo exportado
en el 2008.
Las exportaciones de petróleo y sus derivados disminuyeron debido a la caída en las ventas hacia
Estados Unidos. Así mismo, las menores exportaciones de café verde, como la reducción en ventas
de ferroníquel. Las ventas de productos no tradicionales disminuyeron debido a la menor demanda
por parte de Venezuela y Ecuador de textiles, productos de la industria química, cuero y sus
manufacturas.

En el año 2012, la economía global continúo desacelerándose, debido a la crisis de la zona euro y
a la lenta recuperación en los Estados Unidos. Durante este año, las exportaciones disminuyeron
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por la caída en las exportaciones de petróleo. A comienzos de este año se presentaron choques de
oferta negativos asociados con problemas del orden público que tuvo efectos sobre las ventas
externas de productos mineros, como el carbón (Grafico No. 2).

Gráfico No. 2. Exportaciones tradicionales y no tradicionales para Colombia en millones
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Fuente: Banco de la República.
En 2014, las exportaciones en general tuvieron un mal comportamiento, por la demanda interna,
además del cierre temporal de la refinería de Cartagena (Reficar) por adecuaciones y ampliaciones
en su planta. Igualmente, en los años anteriores los socios comerciales no tuvieron un buen
desempeño y esto afectó las exportaciones nacionales, sumado a la caída mundial en los precios
del petróleo, lo que refleja la corrección a la baja de 2015.

Por el lado de las importaciones que ingresaron al país, Villar (2000) indica que, en la década de
los noventa, particularmente entre 1991 y 1997, hubo un proceso de revaluación del peso
colombiano, el cual obedeció al fuerte aumento del gasto público y privado. Debido a estos
fenómenos, el aumento de las importaciones no se financió como se esperaba, con mayores
exportaciones, si no con recursos de crédito y de inversión extranjera, lo cual era insostenible en
el largo plazo.
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Adicionalmente, se presentaron unas modificaciones a las regulaciones cambiarias orientadas a
controlar el flujo de capitales que ingresaba al país, lo que afectó el endeudamiento externo y las
importaciones. Esta medida tomada por el Gobierno Nacional consistió en declarar la emergencia
económica, con lo que se decretó el impuesto al endeudamiento externo, incluyendo la
financiación de importaciones. Durante los años 1998 y 1999, la crisis financiera de los países
emergentes afectó considerablemente las importaciones disminuyendo en gran medida los bienes
de capital y de consumo (Ver Gráfico No 3).

Para el año 2000, hubo una recuperación de la demanda agregada, y las importaciones presentaron
un crecimiento del 7.9%, siendo los bienes intermedios y las materias primas los de mayor
aceleración y destinadas al sector industrial. Por su parte, los bienes de consumo aumentaron el
8.4% concentrado principalmente en productos de carácter duradero, mientras que los bienes de
capital disminuyeron un 6.6%, a pesar del crecimiento de sus volúmenes de importación.

Para el año 2002, la devaluación del tipo de cambio ayudó a que aumentara la importación de
bienes de consumo durables, como los bienes de capital, que aumentaron en un 30.5%, mientras
que las importaciones de bienes de consumo se incrementaron en 15.9% y los bienes intermedios
disminuyeron un 1.9%.

Gráfico No. 3. Importaciones anuales según destino económico para Colombia en millones
de dólares CIF (1994-2015)
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La dinámica de las importaciones en 2003, obedeció fundamentalmente al incremento en las
compras de los bienes de capital (15.5%), especialmente de las importaciones de maquinaria para
el sector industrial y materiales para la construcción. Para el año 2004, con el debilitamiento del
dólar, contribuyó a incrementar en un 20.1% las importaciones en dólares. Principalmente hubo
un aumento de las importaciones en materias primas para la industria, así como las compras de
bienes de consumo duradero, las cuales crecieron 27.9%.

A lo largo de 2006, la apreciación de la moneda local reflejó el aumento de la participación en la
importación de los bienes de consumo, pues pasó del 18% en 2005 al 21% en 2006, resultado de
la expansión de la demanda interna, impulsada por el elevado crecimiento del gasto del sector
privado en consumo e inversión en el 2007, a pesar de la leve desaceleración en los bienes
intermedios y de capital.

Las importaciones en el año 2009 cayeron un 9.1%, siendo las compras más afectadas, los
productos metalúrgicos y maquinaria, asociada con el mal desempeño de la inversión y afectado,
principalmente, por la crisis internacional. En el 2010, el comercio exterior presentó una
recuperación acorde con la mayor demanda mundial y se registró un crecimiento de las
importaciones, destacándose la adquisición de bienes de consumo duradero, materias primas y
bienes de capital.

Para 2012, las importaciones tuvieron una dinámica menor, por motivo de la dinámica del
consumo interno y la inversión. El desempeño de las importaciones tuvo un menor crecimiento
del gasto agregado, en particular en inversión, lo que implicó una disminución en la demanda por
bienes de capital importados.

En contraste con años anteriores, en 2014 las compras de bienes de la economía colombiana se
situaron en niveles muy elevados, explicado por la demanda interna, impulsada por la compra de
bienes de consumo y de capital, y las mayores importaciones de combustibles, derivadas del cierre
de Reficar. Las compras de bienes de consumo crecieron 8.7%, los bienes intermedios 8.8% y las
de bienes de capital, 7.3%. (Gráfico No.3).
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La balanza comercial en Colombia ha tenido periodos de déficit como lo fueron los años 90,
periodo en el que, a pesar de la apertura comercial, se vio enfrentado también a la crisis de finales
de la década. Según Najar (2006), en los primeros años del siglo XXI, los acuerdos comerciales
de ATPDEA y ALCA contribuyeron a que existiera un superávit en la balanza comercial.

Debido al aumento de las exportaciones tanto tradicionales como no tradicionales hacia Estados
Unidos, la Unión Europea y Venezuela, la balanza comercial mostró saldos positivos en el periodo
de 2004-2008, incluso la crisis financiera internacional y todo 2009, hizo que la economía se
desacelerará, pero la balanza comercial siguió mostrando valores positivos (Gráfico No.4).

En el año 2013 y finales del 2014 los precios de exportación del crudo empezaron a tener una
tendencia a la baja que tuvieron un impacto directo sobre la balanza comercial del país registrando
un déficit de US$6193M.
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4.3. Comportamiento del tipo de cambio
La política de apertura de capitales implementada en los 90 incentivó la revaluación del tipo de
cambio y un aumento de su volatilidad, lo cual implica una mayor vulnerabilidad de la economía
al contagio de las crisis financieras internacionales, como la que se desató en México (1995), los
países del sudeste asiático (1997), Rusia (1998), entre otros. (ver gráfico No 5). Sumado a lo
anterior, en el plano interno, el descubrimiento de los yacimientos de petróleo de Cusiana en 1991,
facilitaron un fuerte endeudamiento externo (privado y público), y que, con las crisis financieras
de fin de siglo, precipito la salida de capitales, reflejado en la sustancial devaluación a partir de
1998.
Según Echavarría (2003), existió una respuesta favorable de la inversión a la tasa de cambio real
que ocurrió por el efecto competitividad que pareció ser fuerte para el sector exportador.
Asimismo, también se presentó un equilibrio (calce) entre pasivos y ventas, pues las firmas más
endeudadas en el exterior son exportadoras y con altos niveles de inversión extranjera directa que
operan para el mercado doméstico, pero que posiblemente importan una buena proporción de
materias primas.
Gráfico No. 5. Tipo de cambio promedio anual para Colombia en pesos por dólar
(1994-2015)
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Fuente: Banco de La República.
Por su parte, algunas firmas -operando en sectores no transables (energía, gas y agua, construcción,
salud y transporte)- se endeudaron en el exterior durante los finales de los 90’s e inicios del nuevo
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milenio, las cuales explican menos del 7% de las ventas totales, pero cerca del 50% de la deuda
externa privada del país.
Sin embargo, en la primera década del siglo XXI se destaca el fuerte crecimiento mundial, jalonado
por China e India (que vienen creciendo a tasas altas desde finales de los años noventa), las cuales
crearon una situación distinta, en la que los precios de las materias primas (asociadas a
combustibles) han tendido a elevarse.
Pero los ciclos económicos dominan la euforia económica y, después de un periodo de alto
crecimiento, la crisis sub-prime en EEUU (2007-2008) y la crisis de la Eurozona (2010-2012),
impactaron el comportamiento del tipo de cambio colombiano, en términos de volatilidad,
reflejado en periodo de estrés y un periodo de fuerte revaluación.
Entre 2014 y 2016, la descolgada de precios del petróleo desde 2014 (por la expansión de la
tecnología fracking en EE UU, los vaivenes del conflicto de oriente medio, así como sustitutos
parciales como el etanol de caña de azúcar y maíz, el diésel de la palma africana, entre otros)
llevaron al alza del tipo de cambio en la mayoría de economías emergentes, pero sobre todo, en
las economías con alta dependencia de ingresos por exportaciones e inversión destinada al sector
petrolero, que presentaron déficits de corto plazo en la cuenta corriente, en la balanza de pagos y
problemas de finanzas públicas (caso Colombia, Venezuela y Brasil), como se evidencia en el
Gráfico No. 5.
4.4. Contexto económico regional: caso de Antioquia
Para la región de Antioquía, se identificó una fase expansiva entre 1993 y 1997, es así como el
PIB regional avanzó 4.3% en 1993 y 4.5% en 1997, lo cual es explicado por González (2013)
como consecuencia de mayores flujos de capital, motivados por reformas estructurales, así como
el crecimiento de la cartera del sistema financiero y los elevados precios de los activos financieros
y reales.
Entre 1997 y 1999, la economía antioqueña se contrajo y el crecimiento del PIB fue de -4%,
afectando los flujos financieros y comerciales, descensos de los precios de los activos, gracias al
coletazo de la crisis asiática, rusa y de la economía nacional en general (Gráfico No. 6).
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Gráfico No. 6. Crecimiento del PIB en el departamento de Antioquia
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Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Departamentales. Cálculos de los autores.
Entre finales de la década de los noventa y finales de 2002, el crecimiento promedio del PIB fue
del 1.8%, evidenciando la lenta de recuperación de la economía regional y nacional, siendo la
construcción, el consumo de hogares y la inversión en la actividad edificadora, las que jalonaron
el crecimiento.
Entre el 2002 y el 2005, Antioquia creció a un ritmo promedio de 4,5%, gracias al buen desempeño
del sector real, financiero y del comercio exterior, así como un comportamiento de la inflación a
la baja en el área metropolitana del Valle de Aburrá. También se destaca el buen desempeño de la
actividad constructora, la demanda crediticia, así como el consumo de energía y gas.
Asimismo, la pérdida de dinamismo en la demanda interna y externa de los años posteriores es
explicada, principalmente por la crisis financiera de Estados Unidos. En 2009, la desaceleración
económica en Colombia se profundizó al registrarse la tasa de crecimiento más baja de la década
(Grafico No. 6) con variaciones anuales negativas (ICER Antioquía, 2009).
En 2010, el PIB antioqueño creció 4.0%, por el crecimiento de la explotación de minas y canteras
(12.3%), lo cual compensó la poca aceleración de los sectores agropecuario e infraestructura (1.0%
y -1.7%, respectivamente).
En el periodo 2010-2014, el PIB promedio fue de 5.4%, siendo la construcción y la explotación de
minas y canteras los sectores donde se presentó la mayor volatilidad, pasando de -9.6% a 29.0%
en 2014 y del -18.4% a 21.7% en 2012, respectivamente.
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En cuanto a las exportaciones no tradicionales de Antioquia, el principal producto exportado en
los años 1995 y 1996 fue el oro, lo cual representó el 93.3% y 80.4% del total de las exportaciones.
Por su parte, la exportación de compuestos (cloruro de oro e hidróxido) participó con el 12% y la
joyería con el 4.2%. A partir del primer trimestre de 1997, se inició la exportación de pigmentos
de oro y en 1999 y 2000, su participación fue alrededor del 98% del total, constituyéndose en el
segundo producto en exportaciones no tradicionales de Antioquia, superado sólo por el banano.
En 1997, las exportaciones tradicionales como el café tuvieron un año difícil debido a la situación
de violencia que vivió el país, aunque la producción regresó a los niveles normales que se
registraron en años anteriores, luego de una fuerte disminución en el año 1999 debido al intenso
fenómeno de la niña (ver Gráfico No. 7).
Gráfico No. 7. Exportaciones originadas en el departamento de Antioquia en millones de
dólares FOB (1994-2015)
$ 8,000.00

Millones $USD FOB

$ 7,000.00
$ 6,000.00
$ 5,000.00
$ 4,000.00
$ 3,000.00
$ 2,000.00

2014

2013

2012

2011

2010

2009

2008

2007

2006

2005

2004

2003

2002

2001

2000

1999

1998

1997

1996

$-

1994
1995

$ 1,000.00

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Departamentales. Cálculos de los autores.
Para finales de siglo XX, las exportaciones tradicionales fueron impulsadas por los precios
favorables del petróleo, en contraste con las no tradicionales, que registraron una variación del
1.6% explicadas por el crecimiento del sector de confecciones y en metales ferrosos. Esto se debió
a la eliminación del CERT8, que obligaba a los agentes a recomponer el portafolio del tipo de

8

Certificado de reembolso tributario (CERT), es un incentivo que se le otorga a los exportadores colombianos para
estimular esta actividad mediante la devolución total o parcial de los impuestos indirectos, tasas y contribuciones
pagados por el exportador (Subgerencia Cultural del Banco de La República, 2015).
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producto de exportación de oro a favor del oro no monetario en detrimento de la exportación de
pigmentos, cuya ganancia dependía del dicho certificado (ICER Antioquia, 2001).
En el periodo 2000-2003, el crecimiento se explica por las exportaciones no tradicionales, y
específicamente por las exportaciones industriales. Durante esta época, la mayor dinámica de las
exportaciones de oro se explica por el incremento de la producción de metal, estimulada por los
precios internacionales.
El comercio exterior creció 22% para los años de 2004 y 2005, pero en 2006 se reduce si
dinamismo, ya que las exportaciones crecieron solamente el 12.8%, por caídas en las ventas
externas de confecciones, café y vehículos.
A finales de la década del nuevo siglo, la pérdida del dinamismo en las exportaciones se explica
por la crisis financiera en Estados Unidos, así como el conflicto diplomático con Venezuela, país
que era el principal demandante de los productos no tradicionales. Las exportaciones no
tradicionales registraron un aumento del 5.6% sin considerar las ventas de oro, que participaron
del 33.8%. Con la disminución del mercado venezolano se siguió exportando los mismos montos
a Ecuador y Perú. Por su parte, las exportaciones tradicionales disminuyeron 10.3% a causa de la
caída de la venta del petróleo y sus derivados 15.9%.
El menor ritmo del crecimiento mundial, como consecuencia de la crisis de la zona euro, el débil
desempeño de la economía estadounidense y la desaceleración del producto en China, tuvieron
repercusiones en el desempeño del sector externo colombiano, las ventas externas disminuyeron,
situación que se agravó por los problemas del transporte de petróleo y carbón, y por la menor
producción de café.
Para 2012, las exportaciones no tradicionales aumentaron el 13.6% con respecto a 2011, debido al
aumento de las ventas del sector industrial (17.4%), siendo este el sector más representativo dentro
del total del departamento, ya que participó con el 85.1% del total. (ICER Antioquía, 2013).
En 2014, las exportaciones se redujeron debido al débil desempeño de los artículos
manufacturados y de los productos alimenticios y animales vivos, sumado a la caída en la
producción de hierro y químicos básicos. Con relación a los productos tradicionales, el grupo de
mayor participación fue combustible y productos de industrias extractivas con el 86.4%. Las
exportaciones no tradicionales para Antioquia para 2014 de US$ 4.871 millones participaron con
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el 1.7% del total nacional y presentaron un incremento anual del 57.4%. Para Antioquia, el grupo
de mayor incidencia en las exportaciones fue manufacturas con US4.160 millones (proveniente de
la venta de productos no tradicionales).
Por otra parte, las exportaciones del departamento de Antioquia entre 2001 y 2010 se duplicaron,
en términos de crecimiento, de acuerdo a lo investigado por Callejas (2011). El autor señala que
este comportamiento es influenciado por la estrategia de convertir al sector externo en un motor
fundamental para el desarrollo regional, enfocándose en una mayor oferta de productos con alto
valor agregado y aumentando la participación de las Mipyme en las exportaciones totales del
departamento, para lo cual Medellín y el área metropolitana del Valle de Aburrá9 han buscado una
mayor inserción de las empresas antioqueñas a los mercados globalizados, mediante losclústeres.
Gráfico No. 8. Exportaciones originadas en el departamento de Antioquia en millones de
dólares FOB por país de destino (2005 y 2015)
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Fuente: Cálculo de los autores con base en DANE.
Durante la última década, el Gráfico No. 8 muestra que Antioquia mantuvo la concentración de
sus exportaciones hacia Estados Unidos por un valor de US$1.931 millones siendo el principal
aliado comercial. Por su parte, países como Suiza y Ecuador se han perfilado como potenciales de
exportación. Suiza pasó de un valor FOB de US$15, 7 millones en 2005 a US$701 millones en
2010, lo que equivale a un crecimiento de las exportaciones de 114%. Las exportaciones que han
disminuido son aquellas que tenían como destino Venezuela, pues se pasó de una participación del

9

Comprende, de norte a sur, los municipios de Barbosa, Girardota, Copacabana, Bello, Medellín, Envigado, Itagüí,
Sabaneta, La Estrella y Caldas.
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15% en 2005 a una ratio del 5.8% en 2015, siendo los vehículos, el cuero, el hierro y el acero, así
como alimentos y los productos cerámicos, los de mayor caída.

Por el lado de las importaciones, el Gráfico No. 9 indica que su comportamiento ha sido creciente
durante el siglo XXI, exceptuando 2009 y 2010, como consecuencia de la crisis financiera mundial,
que afectó la economía colombiana.
Las importaciones de Antioquia en el año 2000 fueron US$1.672 millones, jalonadas por las
compras externas de maquinaria y equipo, metálicas básicas, minerales no metálicos y muebles de
madera.

Gráfico No. 9. Importaciones originadas en el departamento de Antioquia en millones de
dólares CIF (1994-2015)
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Fuente: Cálculo de los autores con base en DIAN.
En 2003, las importaciones aumentaron en 19%, concentrándose en material de transporte,
maquinaria no eléctrica, textiles, metálicas básicas, químicos industriales y papel (92% del total).
Para 2006, las mayores importaciones se concentraron en maquinaria, insumos químicos y
plásticos. Las compras externas de bienes de consumo crecieron en 0.6%, la de bienes intermedios
(materias primas e insumos) 19.2%, las de bienes de capital registraron una disminución del 8.6%,
debido a la reducción de compras en equipos de transporte.
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Las importaciones para 2009 presentaron una disminución en su valor de 21.2%, explicado por el
descenso de las compras del sector industrial (21.3%), al pasar de US$ 4.693 millones a US $3.697
millones con relación a 2008 (Gráfico No. 9). El sector industrial concentró el 85.7% del total de
las importaciones del departamento, tendencia marcada en los años subsiguientes.
Para 2014, las importaciones retrocedieron, debido a la depreciación del peso y el menor consumo
interno, luego de cinco años de aumentos propiciados por la apreciación del tipo de cambio. Las
importaciones fueron de US$8.019 y los grupos más representativos fueron manufacturas,
agropecuario, alimentos y bebidas seguido de agropecuario, ganadería, caza y silvicultura. Las
importaciones industriales que tuvieron mayor participación fueron: fabricación de otros tipos de
equipo de transporte, fabricación de sustancias y productos químicos, fabricación de maquinaria y
equipo, agricultura, ganadería y caza.
Gráfico No. 10. Importaciones originadas en el departamento de Antioquia en millones de
dólares FOB por país de origen (2005 y 2015)
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Fuente: DANE. Cálculos de los autores.
En el año 2015, las importaciones llegaron de China (20,7%), aumento considerablemente, dado
que, en 2005, participaba con el 7.2% del total, destacándose la comercialización de las
motocicletas. Por su parte, las importaciones provenientes de Estados Unidos han disminuido,
pues en 2005 representaban el 31% del total y para 2015, dicha cifra se ubicó en 25,9%.
Nominalmente, el incremento de las importaciones desde Estados Unidos, que representa casi un
21% del total, se explica por el aumento en las compras de cereales en 386% (importaciones por
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contingente de TLC referentes al sector pecuario, específicamente, maíz amarillo para la industria
avícola y porcícola).

4.5. Contexto económico regional: caso de Bogotá y Cundinamarca

En la década de los 90, el sector financiero colombiano registró una fuerte expansión. En 1994 las
entidades se fortalecieron por las altas utilidades, las cuales se concentraron en Bogotá (23.34%
del total en 1997), pero la crisis de fin de siglo acelero la cartera vencida, los bienes recibidos en
pago aumentaron significativamente, los problemas de liquidez comenzaron a agravarse, las tasas
de interés subieron hasta del 150% y colapsó el sistema hipotecario (caída del UPAC).
Gráfico No. 11. Crecimiento del PIB en Bogotá y Cundinamarca
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Fuente: DANE. Cálculos de los autores.
Como se observa en el Gráfico No. 11, la recuperación de la economía bogotana y cundinamarqués
se evidencia en el periodo 2000-2003, destacándose los sectores de construcción (18.54%),
hotelería y restaurantes (18.43%), industria (16.64%) e inmobiliario (16.25%).
Entre 2005 y 2006, la capital mostró un crecimiento del 5.66% y 7.3% respectivamente, siendo
relevante la expansión de los sectores agropecuario, así como los altos niveles de confianza entre
inversionistas y consumidores, dado el fortalecimiento de la economía mundial y su impacto en la
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demanda externa, consolidándose como el principal centro empresarial del país y siendo más
atractiva para localizar y desarrollar actividades productivas en la región.
Entre los años 2008 y 2014, la crisis financiera de Estados Unidos impactó considerablemente el
crecimiento. En 2010, la expansión del PIB fue del 2.1%, participando con el 25.4% del valor del
PIB nacional, siendo la rama inmobiliaria (15.1%), el comercio (10.3%) y la intermediación
financiera (9.0%), las de crecimiento positivo. (Gráfico No. 11).
Durante 2014, según las cifras provisionales de las cuentas departamentales del DANE, la
economía bogotana tuvo un crecimiento del 4.6%, contribuyendo en la economía colombiana con
$187.919 miles de millones a precios corrientes, equivalente a una participación del 24.8%. Este
buen comportamiento se explica principalmente por las actividades de mayor peso en la ciudad
(ICER, Bogotá, 2000-2014), referenciadas anteriormente.
Gráfico No. 12 Exportaciones originadas en Bogotá y Cundinamarca en millones de
dólares FOB (1994-2015)
$7,000

Millones $USD FOB

$6,000
$5,000
$4,000
$3,000
$2,000
$1,000
$1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Fuente: Cálculo de los autores con base en DANE
En cuanto al sector externo, la crisis de fin de siglo explica el comportamiento de las exportaciones
en la región de Cundinamarca y su lenta recuperación años posteriores hasta 2005, sobre todo en
las exportaciones no tradicionales.
En 2006 la recuperación se acentúo gracias al sector industrial (participación del 96% del total),
siendo el subsector de productos y bebidas el de mayor crecimiento con un 66.76%, con respecto
al año anterior, así como un incremento en las salidas de la fabricación de vehículos automotores,
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remolques y semirremolques. De la misma forma, se destacan las exportaciones no tradicionales
del sector agropecuario, con una variación positiva del 5.13%.
En los años 2007-2009 el ciclo económico generado por la crisis financiera internacional es algo
a lo que no escapa la región y lo cual se acentúa en los años posteriores, a pesar de la recuperación
en 2012. En dicho periodo se destaca que el sector industrial sigue manteniendo una alta
participación dentro de las exportaciones totales pero menor a los registros anteriores (78.2% del
total), a pesar de la cadena agroindustrial ha ganado algo de espacio (22.1% dentro del total), como
se indica en el Gráfico No. 12.
Por destino de las exportaciones, Estados Unidos sigue siendo el principal socio comercial, pues
al cabo de 10 años, su participación dentro del total pasó del 15% al 29.8%10. En contraste,
Venezuela pasó de concentrar el 34% en 2005 a participar solamente con el 9.4% del total de las
exportaciones (principalmente, la industria farmacéutica), teniendo en cuenta los problemas
económicos y políticos que atraviesa el vecino país, que se reflejan en la alta deuda a los
empresarios colombianos y a la escasez de divisas.
Gráfico No. 13. Exportaciones originadas en Bogotá en millones de dólares FOB por país
de destino (2005 y 2015)
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Fuente: Cálculo de los autores con base en DANE.

10

Según los Informes de Coyuntura Económica Regional (ICER), las exportaciones no tradicionales de Bogotá hacia
los Estados Unidos fueron de US$847.522 miles de FOB, de ese valor US$419.870 correspondieron a rosas frescas,
flores y capullos frescos para ramos o adornos.
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Por su parte, Ecuador se mantiene con una participación similar en las dos fotografías del tiempo
analizadas, lo que indica que sigue siendo un atractivo para las empresas exportadoras de
medicamentos y tejidos de punto, ubicadas en Bogotá y Cundinamarca (Gráfico No. 13).

Gráfico No. 14 Exportaciones originadas en Cundinamarca en millones de dólares FOB
por país de destino (2005 y 2015)
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Fuente: Cálculo de los autores con base en DANE.

Por el lado de las compras externas, desde 2002 Bogotá y Cundinamarca realizan entre el 50% y
el 60% del total de las importaciones nacionales, superan, siendo el sector manufacturero el sector
donde se concentra el 95% del total de la región. Asimismo, los empresarios de la región
mantuvieron relaciones comerciales con 195 países, siendo Ecuador, Perú y los países
centroamericanos y del caribe, los de mayor dinamismo.
Durante el año 2005, las importaciones de Bogotá ascendieron a US$8 mil millones CIF, lo que
significó una variación del 28.9% respecto al año anterior, contribuyendo con el 11% del total
nacional y destacándose la participación de los bienes de capital del 50%, seguido por los bienes
de consumo con el 19.7%
Para el año 2006 las importaciones ascendieron a US$10 miles millones y Bogotá aumentó su
participación al 39% del total nacional, siendo el sector industrial el de mayor destino con 22%.
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Según la clasificación CUODE11, el 51.48% de las importaciones correspondieron a bienes de
capital y materiales de construcción, seguido por el 27% de materias primas y productos
intermedios y con el 21% en bienes de consumo.
Gráfico No. 15. Importaciones originadas en Bogotá y Cundinamarca en millones de
dólares CIF (1994-2015)
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Fuente: Cálculo de los autores con base en DIAN.
Como se observa en el Gráfico No. 15, en la época de la crisis financiera internacional se redujeron
levemente en 2009, por la revaluación del tipo de cambio, pero en 2010 retomó su senda de
crecimiento. En 2012, las importaciones bogotanas se ubicaron en US$ 27 mil millones y las del
departamento de Cundinamarca de US$6.9 mil millones CIF, siendo gasoil (gasóleo), teléfonos
móviles y otras redes, los principales productos importados.
Asimismo, durante 2015, los principales productos importados fueron los bienes de capital
(26.7%), suministros industriales (19.7%). Se destaca también la variación positiva de los
combustibles y productos de las industrias extractivas (19.7%), agropecuario, alimentos y bebidas
aumentaron (12.5%), los bienes y servicios relacionados con sector industrial (11.6%), los cuales
participaron con el 98% del total.

11

Clasificación según uso o destino económico, a partir de la codificación de las mercancías uso, es decir, bienes de
capital, intermedios y consumo.
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Gráfico No. 16. Importaciones originadas en Bogotá en millones de dólares FOB por país
de origen (2005 y 2015)
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Fuente: Cálculo de los autores con base en DANE.

Gráfico No. 17. Importaciones originadas en Cundinamarca en millones de dólares FOB
por país de origen (2005 y 2015)
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Bogotá, como centro financiero y comercial de la región y del país, se destaca por ser el principal
puerto de entrada de las importaciones en el país. En 2009, la disminución de las importaciones se
debe a “(…) en parte a las menores compras de aparatos y material eléctrico, de grabación o
imagen, que presentaron una disminución de 28,6%, al pasar de US$4 232,9 millones en 2008 a
US$3 023,3 millones en 2009” (DANE, 2010).
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Como se muestra en el Grafico No. 16, Estados Unidos mantiene el primer lugar desde el 2005 al
2015 pero disminuyendo su participación debido al crecimiento que ha tenido China de donde se
ha aumentado considerablemente las importaciones pasando de una participación del 5% al 20%
en el 2014.
Las importaciones de la capital y región provenientes de Estados Unidos se concentraron en
gasóleo y demás aceites livianos, a diferencia de 2005, año en el cual las importaciones están
clasificadas en el subgrupo de materias primas y productos intermedios para la industria y los
productos de refinación de petróleo.
Por su parte, China aumentó en 15% su participación, donde se destaca para 2014 lo
correspondiente a teléfonos móviles celulares y portátiles (US$ 1.498 millones). Por su parte,
desde México el mayor valor importado corresponde a vehículos y, de la Unión Europea, las
aeronaves concentran el 25% del valor total importado.

Millones

Gráfico No. 18. Exportaciones, Importaciones y Balanza Comercial por región en millones
de dólares FOB (2006-2015)
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Fuente: Cálculo de los autores con base en DANE.

En este sentido, las relaciones comerciales internacionales se ven reflejadas no sólo en mayores
exportaciones sino también en mayores importaciones, desde y para las regiones analizadas, como
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se observa en el Gráfico No. 18. El deterioro en la balanza comercial para las regiones se acentúa
más en la medida en que las compras del exterior son mayores que las ventas y donde, fenómenos
como la devaluación del tipo de cambio y mejoras en los términos de intercambio, puede cerrar la
brecha que, día a día, se profundiza, sobre todo, en la capital del país.
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5. DESARROLLO METODOLÓGICO

El crecimiento económico de un país es generado por diferentes factores que se asocian a la
demanda agregada, como la generación de empleo e ingresos, así como los diferentes
encadenamientos productivos de los sectores de la producción que crean un círculo virtuoso dentro
de las economías. Asimismo, las dinámicas de comercio en general promueven mayor producción,
competitividad, productividad y un mejor desempeño de la economía en general y de las regiones
en particular.
Tal como lo señala Thirwall (2003), el crecimiento de una economía está determinado por el sector
exportador y la dinámica de crecimiento de largo plazo se verá afectada en la medida en que el
saldo de la balanza comercial y de pagos generé los resultados esperados, es decir, que el superávit
prime y no afectar la aceleración de la economía.
En este mismo sentido, Rati Ram (1987) afirma que las exportaciones promueven el crecimiento
económico de un país, dado que las mismas hacen parte de la función de producción agregada e
incrementan la productividad total de los factores, en los términos expuestos por Grossman y
Helpman (1991) y Feder (1982).

A partir de lo expuesto, en esta sección de utilizan técnicas de tipo cuantitativo correspondiente a
determinar el efecto de la balanza comercial en el crecimiento económico para Antioquía y
Cundinamarca durante el periodo de 2006-201512.

Así, en la primera parte se indica la base de datos utilizada para el ejercicio econométrico. En la
segunda parte, se verifica si las series de tiempo utilizadas en el ejercicio econométrico siguen un
proceso estacionario. En la tercera sección, se realiza un modelo de regresión lineal múltiple bajo
el supuesto -a priori- que la balanza comercial explica el crecimiento del PIB para cada región.

12

El proyecto de grado inicialmente contemplaba el periodo 1994-2014 pero la información existente para los años
anteriores a 2006 no es consistente a nivel departamental, lo cual no permite utilizar una serie de tiempo de mayor
amplitud.
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En este sentido, la relación balanza comercial y el crecimiento económico (medido a través de la
variación del PIB) se sustenta en que la profundización de las relaciones comerciales de un
territorio (país o región) se reflejan en mayores niveles de comercio (exportaciones, importaciones)
y, por ende, en una variación de la producción en el corto plazo.
A partir de todo lo expuesto y siguiendo –desde la teoría- a Thirwall (2003), un mejor balance
comercial (exportaciones mayores a importaciones) generarán aumentos en la demanda agregada
y a su vez, una expansión de la producción13. Por su parte, desde el punto de vista metodológico y
teniendo en cuenta lo realizado por Cáceres (2013), se plantea un modelo de vectores
autorregresivos (VAR) teniendo en cuenta como variables del modelo la balanza comercial, el
crecimiento del PIB, la tasa global de participación (como proxy de la oferta laboral) y la formación
bruta de capital, bajo el supuesto de que podría existir una relación de causalidad entre las mismas
y sus rezagos, entendiendo que existe una relación bidireccional entre el crecimiento económico y
el saldo en la balanza comercial para las regiones analizadas.
Aunque no se especifica una forma funcional, las variables relacionadas parten de la función de
producción clásica, donde la mano de obra y el capital (medidas por la tasa global de participación
y la formación bruta de capital) son sus determinantes, se agregada como un “factor adicional”, el
saldo en la balanza comercial, teniendo en cuenta la dinámica que genera en las regiones donde el
aparato productivo se especializa en comerciar con otros países.

Por otra parte, la especificación del modelo implica elegir la cantidad de rezagos óptimos, lo cual
se determina teniendo en cuenta los criterios de información (Akaike, Schwarz, Hannan-Quinn).
Asi, dado que las series de tiempo analizadas presentan raíz unitaria, las mismas están
cointegradas, lo que permite estimar un modelo de vectores de cointegración (VEC), el cual corrige
posibles regresiones espurias, dada la presencia de raíz unitaria. Por última, se finaliza con la
prueba de causalidad en el sentido de Granger, para determinar si, al menos estadísticamente, la
relación supuesta de causalidad de la hipótesis se cumple, aunque la causalidad debe sustentarte
desde lo económico.

13

Lo mismo podría decirse si la balanza comercial es negativa, lo que implicaría menor demanda y, por ende, una
posible menor producción.
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5.1. Descripción base de datos utilizada

Las variables utilizadas para el análisis del presente trabajo fueron obtenidas de las bases de datos
del DANE, de acuerdo con el Cuadro No. 2. Es de anotar que las variables asociadas al PIB por
región y la Formación Bruta de Capital se encuentran en las Cuentas Nacionales Anuales
Departamentales, lo que implicó construir variables aproximadas en el orden trimestral, a partir de
la participación de la región en el total nacional.
Cuadro No. 2. Información utilizada en los modelos econométricos
Variable

Fuente

Periodo

Frecuencia

PIB Bogotá y Cundinamarca (proxy)

DANE

2006-2015

Trimestral

PIB Antioquia (proxy)

DANE

2006-2015

Trimestral

Formación Bruta de Capital Bogotá (proxy)

DANE

2006-2015

Trimestral

Formación Bruta de Capital Antioquia
(proxy)

DANE

2006-2015

Trimestral

Balanza Comercial Antioquia

DANE

2006-2015

Trimestral

Balanza Comercial Bogotá y Cundinamarca

DANE

2006-2015

Trimestral

Tasa Global de Participación Bogotá
Tasa Global de Participación Antioquia

DANE
DANE

2006-2015
2006-2015

Trimestral
Trimestral

Consideraciones
Se genera una variable
proxy multiplicando el
PIB nacional por el
porcentaje de
participación de
Bogotá, Cundinamarca
y Antioquía dentro del
PIB nacional
Se calcula teniendo en
cuenta la participación
del PIB regional dentro
del total nacional
Se calcula como la
diferencia entre
exportaciones e
importaciones para cada
región (exportaciones
netas)
Promedio móvil a partir
de la GEIH

Fuente: Elaboración de los autores con base en información del DANE y DIAN.

Asimismo, los datos de balanza comercial a nivel regional se aproximan como exportaciones netas
(exportaciones menos importaciones), de acuerdo a lo reportado por el Sistema Estadístico de
Comercio Exterior (SIEX) de la DIAN, en valores corrientes FOB. Por su parte, la variable del
mercado laboral elegida se obtiene del promedio móvil trimestral reportado por la Gran Encuesta
Integrada de Hogares (GEIH) del DANE.
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5.2. Proceso estacionario de las series de tiempo

La mayor parte de las series temporales incorporan una tendencia, lo que implica que sus valores
promedio varían a lo largo del tiempo, no cumpliendo el supuesto de estacionariedad (existencia
de raíz unitaria). Según Gujarati y Porter (2010, p. 702) “una serie de tiempo que tiene raíz unitaria
se conoce como caminata aleatoria”, la cual se considera una serie de tiempo no estacionaria. De
igual manera, la existencia de raíz unitaria es una característica de los procesos que evolucionan a
través del tiempo y que puede generar problemas en modelos de series de tiempo.
Un proceso de raíz unitaria parte de la siguiente ecuación:
𝑌𝑇 = 𝑝𝑌𝑡−1 + 𝑈𝑡

(1)

Donde −1 ≤ 𝑝 ≤ 1. Si p=1, el proceso se convierte en un proceso estocástico no estacionario y
las estimaciones por MCO no son válidas (Gujarati y Porter, 2010). Por lo tanto, la prueba de
Dickey-Fuller (DF) implica que a la ecuación (1) se le debe restar el primer rezago de la serie de
tiempo (𝑌𝑡−1) a ambos lados de la ecuación, por lo que se obtiene la ecuación (2)
∆𝑌𝑡 = 𝛿𝑌𝑡−1 + 𝑈𝑇

(2)

En este sentido, la hipótesis nula equivale a que 𝛿 = 0 (equivalente a p=1), lo que implica la
existencia de raíz unitaria. En caso tal que 𝛿 = 0 entonces ∆𝑌𝑡 = (𝑌𝑡 − 𝑌𝑡−1)

= 𝑈𝑡, es decir, que

la primera diferencia es equivalente a un proceso estocástico. (Gujarati y Porter, 2010, p. 757).

Gujarati y Porter (2010, pág. 755) indican que la prueba DF se estima en tres diferentes formas, es
decir, acorde a tres hipótesis nulas, a saber:
 𝑌𝑡es una caminata aleatoria:
∆𝑌𝑡 = 𝛿𝑌𝑡−1 + 𝑈𝑡

(2)

 𝑌𝑡es una caminata aleatoria con deriva
∆𝑌𝑡 = 𝛽1 + 𝛿𝑌𝑡−1 + 𝑈𝑡

(3)

 𝑌𝑡es una caminata aleatoria con deriva alrededor de una tendencia determinística:
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∆𝑌𝑡 = 𝛽1 + 𝛽2𝑡 + 𝛿𝑌𝑡−1 + 𝑈𝑡 (4)
En el último caso, t es una variable de tendencia. En cada caso la hipótesis nula (𝛿 = 0) indica que
la serie de tiempo es no estacionaria o tiene tendencia estocástica. Por su parte, la hipótesis
alternativa (𝛿 < 0) implica que la serie de tiempo es estacionaria, posiblemente alrededor de una
tendencia determinística. (Gujarati y Porter, 2010, p. 756).
Al realizar la prueba de DF en las ecuaciones (2), (3) y (4) se parte del supuesto que el término de
error 𝑈𝑡 no estaba correlacionado, pero como indica Gujarati y Porter (2010, pag. 757) cuando 𝑈𝑡
si esta correlacionado, la prueba debe ampliarse (Dickey Fuller Aumentada o DFA), mediante la
adición de los valores rezagados de la variable dependiente ∆𝑌𝑡, como se indica en la ecuación (5)
∆𝑌𝑡 = 𝛽1 + 𝛽2𝑡 + 𝛿𝑌𝑡−1 + ∑𝑛𝑖=1 𝛼𝑖 ∆𝑌𝑡−1 + 𝜀𝑡 (5)
Donde 𝜀𝑡 es un término de error puro de ruido blanco y donde ∆𝑌𝑡−1 = (𝑌𝑡−1 − 𝑌𝑡−2), ∆𝑌𝑡−2 =
(𝑌𝑡−2 − 𝑌𝑡−3), etc. Así, el número de términos de diferencia rezagados que se deben incluir con
frecuencia se determina de manera empírica, con la idea de incluir los términos suficientes para
que el termino de error en (5) no esté relacionado serialmente y sea posible obtener una estimación
insesgada de 𝛿, coeficiente de 𝑌𝑡−1 rezagado (Gujarati y Porter, 2010).
El Cuadro No. 3 muestra el resumen del test de Dickey-Fuller Aumentado para cada una de las
variables consideradas en la investigación. La probabilidad del estadístico tau de dicho test permite
verificar si se rechaza la hipótesis nula de estacionariedad. Como se puede observar, las variables
son estacionarias en la primera diferencia y en su tasa de crecimiento trimestral. Las series de
tiempo en niveles no son estacionarias, en su mayoría.
De acuerdo con los resultados de estacionariedad, en la siguiente sección se estimará un modelo
de regresión lineal múltiple, utilizando las variables en tasas de crecimiento trimestral, las cuales
corrige la no estacionariedad de las series de tiempo en niveles.
Cuadro No. 3. Prueba de Dickey-Fuller Aumentada para las series de tiempo trimestrales
analizadas (2006-2015)
Nombre de la variable
PIB Cundinamarca (incluye Bogotá)

1ª
2ª
Tasa de
Indicador Niveles Diferencia Diferencia Crecimiento
P-value
PIBBC
0.0516
0.000
0.000
0.000
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PIB Antioquia
Formación Bruta de Capital Bogotá (proxy)
Formación Bruta de Capital Antioquia (proxy)
Balanza Comercial Cundinamarca (incluye Bogotá)
Balanza Comercial Antioquia
Tasa Global de Participación Bogotá
Tasa Global de Participación Antioquia

PIBA
FBKB
FBKA
XNBC
XNA
TGPB
TGPA

0.6731
0.0859
0.2732
0.8675
0.0469
0.3296
0.1153

0.000
0.000
0.000
0.8997
0.000
0.000
0.000

0.000
0.000
0.000
0.223
0.000
0.019
0.011

0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000

Fuente: Cálculos propios con base en cifras en DANE y DIAN mediante Eviews 9.0. Ver anexo 2.

5.3. Modelo de regresión lineal múltiple

De acuerdo con Wooldridge (2010), el modelo de regresión lineal múltiple puede expresarse, en
forma compacta (matricial) de acuerdo a la ecuación (6):
𝑦𝑡 = 𝑿𝜷 + 𝑢𝑡 (6)
Donde:
𝑦𝑡 es la variable dependiente o explicada referente al crecimiento del PIB para Antioquia y Bogotá;
𝑋 es la matriz de tamaño n filas y k+1 columnas (𝑛 × 𝑘 + 1) que agrupa las variables
independientes o explicativas del modelo referentes la balanza comercial (exportaciones netas), la
formación bruta de capital y la tasa global de participación, de cada región
1
1
𝑿= 1
⋮
1

𝑥11 … 𝑥𝑘1
𝑥21 … 𝑥𝑘2
𝑥31 𝑥𝑘3
⋮
⋮
𝑥𝑛1
𝑥𝑛𝑘]

𝜷 es el vector columna de tamaño k+1 de los coeficientes a estimar14;
𝑢𝑡 es el vector columna de tamaño n del termino de perturbación del error correspondiente a cada
periodo t;
El método de estimación para el vector 𝜷 es el de Least Squares Ordinary (OLS), que consiste en
“minimizar la suma de los residuales cuadrados”.
Lo anterior indica que se realiza un proceso de optimización matricial de la suma de los residuales
̂)

cuadrados (SRC) ( 𝜕𝑆𝑅𝐶(𝛽 ), donde SRC es la ecuación (7):
𝜕𝛽

14

Se incluye en la matriz X el vector de unos (1) para estimar el intercepto del modelo de regresión.
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𝑆𝑅𝐶(𝛽)̂ = ∑𝑛 (𝑦𝑡 − 𝑿𝜷)2 (7)
𝑖=1

El estimador OLS está determinado por un producto de matrices inversas y transpuestas, tal como
se especifica en la ecuación (8):
𝜷𝑂𝐿𝑆 = (𝑿𝑻𝑿)−1𝑿𝑻𝑦𝑡 (8)
Teniendo en cuenta lo anterior, el modelo inicial estimado mediante mínimos cuadrados ordinarios
para cada región por separado, con n=40, k=3, es el siguiente:
∀𝑡 = 1, … ,40
𝑇𝐶𝑃𝐼𝐵𝐴𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑇𝐶𝑋𝑁𝐴𝑡 + 𝛽2𝑇𝐶𝐹𝐵𝐾𝐴𝑡 + 𝛽3𝑇𝐶𝑇𝐺𝑃𝐴𝑡 + 𝑢𝑡 (9)
𝑇𝐶𝑃𝐼𝐵𝐶𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑇𝐶𝑋𝑁𝐵𝐶𝑡 + 𝛽2𝑇𝐶𝐹𝐵𝐾𝐵𝑡 + 𝛽3𝑇𝐶𝑇𝐺𝑃𝐵𝑡 + 𝑢𝑡 (10)

Donde:


TCPIB es la tasa de crecimiento del PIB para cada región;



TCXN es la tasa de crecimiento de la balanza comercial (medido como exportaciones netas)
para cada región;



TCFBK es la tasa de crecimiento de la Formación Bruta de Capital para cada región;



TCTGPA es la tasa de crecimiento de la Tasa Global de Participación para cada región.



ut es el término de perturbación del error.

El modelo en tasas de crecimiento asegura que las estimaciones no sean espurias y se espera una
relación positiva entre las variables explicativas y el crecimiento del PIB. De igual forma, no se
trabaja el modelo en logaritmos (elasticidades), dado que se presenta déficit en la balanza
comercial (medido por las exportaciones netas) de las regiones analizadas (importaciones son
mayores a exportaciones) en el periodo analizado, lo cual impediría su utilización.

El Cuadro No. 4 presenta los resultados mediante mínimos cuadrados ordinarios del modelo en
tasas de crecimiento y desde lo intuitivo podemos decir que, para Antioquia la tasa de crecimiento
de las exportaciones netas y de la tasa global de participación no son significativas individuamente,
aunque los signos positivos son los esperados. La única variable que explicaría individualmente el
crecimiento del PIB corresponde a la proxy de la formación bruta de capital.
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En Cundinamarca (incluye Bogotá), el modelo estimado indica que tanto las exportaciones netas
como la formación bruta de capital tienen una relación positiva y significativa con el crecimiento
del PIB, acorde a lo esperado (mejor balance comercial y mayor inversión generarían mayor PIB).
En cuanto a la tasa global de participación, la relación es negativa y no significativa. Lo anterior
sugiere que un aumento de la oferta laboral en Cundinamarca generaría un menor crecimiento del
PIB, lo que reflejaría que la generación de empleo no corresponde a aumentos en la oferta y que
quizás, una mayor tasa global de participación puede reflejar un aumento del desempleo.

Cuadro No. 4. Estimación inicial del modelo en tasas de crecimiento del PIB para
Antioquia y Cundinamarca
Variables

Modelo Antioquía

Modelo Cundinamarca

(Ecuación 9)

(Ecuación 10)

0,000023
0,0394419 *
(0.0001484)
(0.0238656)
0,1623892***
0,1034702**
(0.04444782)
(0.0443143)
0,0002563
-0,001563
(0.0009667)
(0.0007901)
-0,00803
0,0188199
Intercepto
(0.0614045)
(0.054561)
No. Observaciones
39
39
Frecuencia de Datos
Trimestral
Trimestral
R-squared
0,2777
0,2567
Adj R-suared
0,2158
0,1930
P- value (F)
0,0091
0,0146
Durbin-Watson
2,66524
2,6608
P-value Breusch-Pagan
0,1306
0.5194
Jarque Bera
10,43
2,07
Factor Inflador de Varianza (VIF)
1,00
1,09
Nota: La variable dependiente es la tasa de crecimiento del PIB trimestral. Significancia estadística entre el 5 y 10%
se indican con *, significancia estadística entre el 1 y 5% se indican con **, y menores a 1% se indican con ***.
Fuente: Cálculos de los autores en Eviews 9.0 y Stata 14.0
Tasa de crecimiento
exportaciones netas (TCXN)
Tasa de crecimiento Formación
bruta capital (TCFBK)
Tasa de crecimiento tasa global
de participación (TCTGP)

Esta primera aproximación econométrica sugiere que el saldo en la balanza comercial no explica
contundentemente el crecimiento económico de cada región, porque el saldo de la misma ha sido
deficitaria en el periodo analizado, dado la alta dinámica de importaciones registrada, no sólo por
la integración de nuestra economía al mundo sino por los niveles de apreciación del tipo de cambio
en el período analizado (ver Gráfico 5), lo que incentivó las compras externas y debilitó las ventas
hacia el exterior, en un periodo de turbulencia internacional como la crisis sub-prime de 2007 y
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2008 que afectó a las economías desarrolladas y principalmente a Estados Unidos, nuestro
principal socio comercial.
Por su parte, en cuanto a las pruebas sobre violación de supuestos de los mínimos cuadrados
ordinarios, el Cuadro No. 5 sintetiza los resultados, corroborándose que el error estimado presenta
autocorrelación serial de orden 1, dada la naturaleza de los datos de series de tiempo.
Cuadro No. 5. Violación de supuestos del modelo inicial bajo Mínimos Cuadrados
Ordinarios
Supuesto

Modelo Antioquia

Modelo Bogotá

Normalidad

Rechazo H0

No Rechazo H0

Homocedasticidad

No Rechazo H0

No Rechazo H0

No autocorrelación serial de orden 1
No multicolinealidad

Rechazo H0

Rechazo H0

(autocorrelación negativa)

(autocorrelación negativa)

No Rechazo H0

No Rechazo H0

Nota: La hipótesis nula corresponde al cumplimiento del supuesto. El resultado se basa en los estadísticos de los
modelos del Cuadro No. 3, a un nivel de significancia del 5%. Los valores críticos del estadístico Durbin-Watson para
n=4 y k=3 corresponden a dl=1,388 y du=1,659 (ver anexo 3). Fuente: Cálculo de los autores con base en Eviews 9.0
y Stata 14.0.

De acuerdo con los anteriores resultados y teniendo en cuenta que los datos son series de tiempo,
se realiza una segunda estimación donde se incluye dentro de la matriz X un rezago de la variable
dependiente y de las variables explicativas, consideradas anteriormente, tal como se muestra en el
Cuadro No. 6 y 7. Lo anterior se hace por las características de las series de tiempo, las cuales
algunas son explicadas por su retardo más cercano (autorregresivo de orden 1).

Del modelo ampliado con rezagos, se podría afirmar intuitivamente que, tanto para Antioquia
como para Cundinamarca (incluye Bogotá), el rezago del PIB es significativo y su relación en
inversa, lo que indicaría que las regiones, para crecer hoy, necesitarían menor crecimiento en el
pasado.
Por su parte, las variables proxy de la balanza comercial (exportaciones netas) en t y en t-1 tienen
signo positivo, pero no son significativas al 5%. Esto mismo ocurre para la tasa global de
participación. En cuanto a la formación bruta de capital, es uno de los determinantes del
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crecimiento de las regiones en términos del flujo de inversión y del stock que se acumule en el
pasado.

Cuadro No. 6. Estimación del modelo incluyendo rezagos
Variables

Modelo Antioquía

Modelo Bogotá

Tasa de crecimiento PIB
(TCPIBt-1)
Tasa de crecimiento
exportaciones netas (TCXN)

-0,379369 **
(0,1841756)
0.0000447
(0,0001384)

-0,42528 **
(0,1824458)
0,028564
(0,0248554)

Tasa de crecimiento
exportaciones netas (TCXNt-1)
Tasa de crecimiento formación
bruta capital (TCFBK)

0,000109
(0,0001417)

0,004466
(0,0272566)

0,223164 ***
(0,0530395)

0,148941 **
(0,0585138)

0,150979 **
(0,0603935)

0,082489
(0,0599654)

Tasa de crecimiento formación
bruta capital (TCFBKt-1)

0,19652
-0,0920505
(0,1750141)
(0,2070229)
0,1636
-0,149158
(0,152304)
(0,1954898)
0,006467*
0,0105235**
Constante
(0,003564)
(0,0031694)
No. Observaciones
38
38
Frecuencia de Datos
Trimestral
Trimestral
R-squared
0,429687
0,342226
Adj R-suared
0,2966
0,1888
P- value (F)
0,011298
0,05972
Durbin-Watson
2,080762
2,112974
P-value Breusch-Pagan
0,0279
0,2717
Jarque Bera
1,793
1,097
Factor Inflador de Varianza (VIF)
1,50
1,58
Nota: La variable dependiente es la tasa de crecimiento trimestral del PIB para cada región. Significancia estadística
entre el 5 y 10% se indican con *, significancia estadística entre el 1 y 5% se indican con **, y menores a 1% se
indican con ***. Fuente: Cálculos de los autores en Eviews 9 y Stata 14.0.
Tasa de crecimiento tasa global
de participación (TCTGP)
Tasa de crecimiento tasa global
de participación (TCTGPt-1)

Lo anterior indica que la relación “crecimiento del PIB - balanza comercial” no se cumple para los
datos analizados de las dos regiones, pues el crecimiento económico dependería más de su rezago
(inercia) y de la acumulación de capital físico (medida por la formación bruta de capital), lo cual
tendría sentido en la medida en que somos una economía pequeña y abierta.
Así, como se indicó anteriormente, una de las posibles razones por las que la variable tasa de
crecimiento de exportaciones netas no es significativa es porque la mayoría del periodo estudiado
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la balanza comercial fue deficitaria para las dos regiones, más para Cundinamarca que para
Antioquia, lo que lleva a que el crecimiento económico se vea afectado pero neutralizado por la
dinámica interna de las mismas.

De acuerdo con lo anterior, infortunadamente los resultados no son robustos a la luz de los datos
y sobre todo cuando la relación quizás no tenga la dirección supuesta, es decir, que la
correspondencia entre crecimiento del PIB y la balanza comercial puede ser bidireccional y
también, el saldo de la balanza comercial podría ser explicado por el comportamiento de la
producción, tal como lo afirmó Cáceres (2013), a partir de un modelo de vectores autorregresivos,
partiendo del supuesto que todas las variables del modelo son endógenas, lo que se realiza a
continuación.
Cuadro No. 7. Violación de supuestos del modelo con rezagos
Supuesto

Modelo Antioquia

Modelo Bogotá

Normalidad

No Rechazo H0

No Rechazo H0

Homocedasticidad

Rechazo H0

No Rechazo H0

No autocorrelación serial de orden 1

No Rechazo H0

No Rechazo H0

No multicolinealidad

No Rechazo H0

No Rechazo H0

Nota: La hipótesis nula corresponde al cumplimiento del supuesto. El resultado se basa en los estadísticos de los
modelos del Cuadro No. 5, a un nivel de significancia del 5%. Los valores críticos del estadístico Durbin-Watson para
n=4 y k=3 corresponden a dl=1,388 y du=1,659. Fuente: Cálculo de los autores con base en Eviews 9.0 y Stata 14.0.
Ver anexo 3.

5.4. Modelo de vectores autorregresivos y vectores de cointegración

Los modelos de vectores autorregresivos (VAR) parten de la existencia de endogeneidad en las
variables analizadas, por lo que hay verdadera simultaneidad entre un conjunto de variables y todas
deben tratarse en igualdad de condiciones: no debe haber ninguna distinción a priori entre
variables endógenas y exógenas (Gujarati y Porter, 2010, pág. 784), por lo que su forma estructural,
planteada por Sims (1980) es expresada por:
𝑌𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝑌𝑡−1 + ⋯ + 𝛼𝑝𝑌𝑡−1 + 𝛽1𝑋𝑁𝑡−1 + ⋯ + 𝛽𝑝𝑋𝑁𝑡−𝑝 + 𝜀1𝑡 (11)
𝑋𝑁𝑡 = 𝛾0 + 𝛾1𝑌𝑡−1 + ⋯ + 𝛾𝑝𝑌𝑡−1 + 𝛿1𝑋𝑁𝑡−1 + ⋯ + 𝛿𝑝𝑋𝑁𝑡−𝑝 + 𝜀2𝑡 (12)
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Donde: 𝑌𝑡 corresponde al PIB de cada región analizada, 𝑋𝑁𝑡 son las exportaciones netas como
proxy de la balanza comercial regional, 𝛼, 𝛽 los coeficientes a estimar y 𝜀𝑡 el término de
perturbación del error.

Dichos modelos suelen consistir en introducir una alteración en la perturbación aleatoria de cada
ecuación, para comprobar el resultado que esta alteración tiene sobre el conjunto de sistema,
teniendo en cuenta que hay correlación entre las perturbaciones de las distintas ecuaciones, lo cual
no nos permite diferenciar claramente los efectos individuales de cada formación previa, sobre la
matriz de varianzas y covarianzas, que facilite la identificación de los efectos cruzados (Pérez,
2006, p. 618).

Pero, uno de los problemas de los modelos VAR es que es ateórico y no se determina fácilmente
el número de rezagos a incluir en el modelo. En este sentido, el cálculo de los criterios de
información permite elegir el número de rezagos óptimos a utilizar.
El Cuadro No. 8 muestra el valor de los criterios de información de Akaike (AIC), Schwarz's
(SBIC) y Hannan-Quinn (HQIC), que permiten elegir el número de rezagos óptimos 15, siendo el
rezago 1 el que se debe elegir.
Cuadro No. 8. Criterios de Información para elección de rezagos óptimos
Variables Endógenas: PIB (PIBAK) y Exportaciones Netas Antioquia (xnak)
Lag
0
1
2
3
4

LL
-1051,08
-978.437
-976,881
-972,357
-970,453

Lag
0
1
2
3
4

LL
-1131,58
-1044,26
-1042,18
-1039,5
-1036,97

LR

df

p

145,28*
3,1136
9,047
3,8089

4
4
4
4

0.000
0.539
0.060
0.432

FPE
8.8e+22
1.9e+21
2.2e+21
2.2e+21
2.5e+21

AIC
58,5054
54,691*
54,8267
54,7976
54,914

HQIC
58,5351
54,7831*
54,9802
55,0125
55,1904

SBIC
58,5924
54,9549*
55,2666
55,4134
55,7058

Variables Endógenas: PIB (PIBBCK) Y Exportaciones Netas Bogotá-Cundinamarca (xnbck)
LR

df

p

174,64*
4,1524
5,3571
5,0624

4
4
4
4

0.000
0.386
0.253
0.281

FPE
7.7e+24
7.5e+22*
8.4e+22
9.1e+22
1.0e+23

AIC
62,9767
58,3477*
58,4546
58,528
58,6096

HQIC
63,0074
58,4398*
58,6081
58,7429
58,8859

SBIC
63,0646
58,6116*
58,8944
59,1438
59,4013

Fuente: Cálculos de los autores.
15

Se tiene en cuenta el menor valor del criterio calculado para cada rezago.
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Teniendo en cuenta que las variables en niveles no son estacionarias, a menos que se transformen
en su primera diferencia o en tasas de crecimiento, el modelo a estimar no puede ser un VAR sino
un VEC, pues Cuthbertson (2002, citado por Gujarati y Porter, 2010, pág. 788) sostiene que:
El análisis de cointegración indica que un VAR sólo en primeras diferencias está mal especificado si hay
algunos vectores cointegrantes presentes entre la serie I(1)16. Dicho de otro modo, un VAR exclusivamente en
primeras diferencias omite variables estacionarias potencialmente importantes (es decir, la corrección de
errores, vectores cointegrantes) y, por consiguiente, las estimaciones de los parámetros pueden padecer el sesgo
de variables omitidas

Cuadro No. 9. Test de Cointegración de Johansen para cada región

Rango

Parámetros

LL

0
1
2

6
9
10

-1034,5
-1030,2
-1030,2

Antioquia
Estadístico
Autovalor
Traza
8,6442*
0,20239
0,0509
0,00134

Valor
crítico
15,41
3,76

Bogotá y Cundinamarca
Estadístico
Valor
LL
Autovalor
Traza
crítico
-1100,6
2,6792*
15,41
-1099,5 0,05563
0,5041
3,76
-1099,3 0,01318

Fuente: Cálculos de los autores en Stata 14.0.
Cuadro No. 10. Modelo VEC para cada región
VEC Antioquia

VEC Bogotá

Ecuación 11: Primera Diferencia PIB
-0,0453888
-0,0007259
Rezago 1
(0,0325065)
(0,0220276)
Constante
182,8347**
385,688**
(45,54101)
(111,6808)
Ecuación 12: Primera Diferencia Exportaciones Netas
-23591,85
Rezago 1
-70041,42**
(16336,94)
(15497,12)
0,8743703
-0,00000833
Constante
(0,000000217)
(0,000000828)
R-squared (11)
0,3146
0,3116
R-squared (12)
0,3589
0,0740
P-value Ecuación Cointegración
0,0000
0,0051
Akaike (AIC)
54,54033
58,21806
Hannan-Quinn (HQIC)
54,61686
58,29458
Schwarz's (SBIC)
54,75361
58,43133
Log likelihood
-1058,537
-1130,252
Det(Sigma_ml)
1,29e+21
5,10e+22
P-Value Jarque Bera
0,41887
0,59055
Nota: Significancia estadística entre el 5 y 10% se indican con *, significancia estadística entre el 1 y 5% se indican
con **. Los residuos estimados cumple el supuesto de normalidad, dado que el p-value de Jarque Bera es mayor al
5%. Fuente: Cálculos de los autores en Stata 14.0

16

I(1) significa que la serie de tiempo es integrada de orden 1, es decir, la serie es estacionaria en primera diferencia.
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De acuerdo al test de cointegración de Johansen, donde la hipótesis nula (H0) implica que al menos
existen q relaciones de cointegración, el Cuadro No. 9 muestra que al menos existe una relación
de cointegración17 para las variables PIB y balanza comercial de cada región.

5.5. Test de Causalidad de Granger

Teniendo en cuenta que no es clara la relación de causalidad existente entre el crecimiento del PIB
y las variaciones de la balanza comercial para las regiones analizadas, se estimó un modelo VAR
en tasas de crecimiento con 2 rezagos18, con el fin de realizar el test de causalidad en el sentido de
Granger (1969), el cual plantea una prueba que busca “determinar si una variable precede
temporalmente a la otra, lo cual no implica necesariamente causalidad económica” (Pulido,
2008). En este caso, se busca determinar si las exportaciones netas (balanza comercial) causan -en
el sentido de Granger- al PIB.

El cuadro No. 11 muestra la prueba respectiva que nos indica que para Bogotá y Cundinamarca la
relación de causalidad es de doble vía, es decir, el PIB causa a las exportaciones netas y las
exportaciones netas causan al PIB (bidireccionalidad). En el caso de Antioquia, las exportaciones
netas si podrían causar, en el sentido de Granger, al PIB (p-value mayor al 5%), pero se puede
concluir porque el modelo VAR con dos rezagos no es significativo.
Cuadro No. 11. Test de Causalidad de Granger para las variables de cada región

Ecuación

Exclusión

Estadístico 2

P-value

PIB Antioquia

Exportaciones Netas Antioquia

2,044

0,153

Exportaciones Netas Antioquia

PIB Antioquia

14,941

0,000

PIB Bogotá y Cundinamarca

Exportaciones Netas Bogotá y
Cundinamarca

0,4068

0,524

0,08315

0,773

Exportaciones Netas Bogotá y
PIB Bogotá y Cundinamarca
Cundinamarca
Fuente: Cálculos de los autores en Stata 14.0.

17
18

El p-value para el rezago 1 es mayor al 5% de significancia.
Los resultados de este modelo no son significativos y se muestran en el Anexo 4.
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Todo lo anterior refleja que, aunque en teoría, las ventajas del comercio internacional podrían
generar crecimiento económico para las naciones, sobre todo cuando se exporta más de lo que se
importa (superávit en la balanza comercial), la evidencia empírica a nivel de las regiones más
importantes del país no es concluyente, contrario a la evidencia entregada a nivel nacional por
Cáceres (2013).

Lo anterior permite concluir que la evidencia empírica no es concluyente para la muestra de datos
utilizada, aunque la teoría indica que las bondades del comercio internacional en términos de
crecimiento económico existen y son palpables, para las economías en el nivel agregado.
Asimismo, la no relación encontrada entre el saldo en balanza comercial y crecimiento para
Antioquia y Cundinamarca, se explica por la dinámica de las exportaciones e importaciones en el
periodo de tiempo analizado, pues el déficit en la balanza comercial se profundizó por la
apreciación del tipo de cambio (incentivo a importaciones y desincentivo a exportaciones), así
como a la coyuntura internacional y a los coletazos de la crisis financiera de 2007 y 2008, la crisis
de la zona euro en 2010 y 2011, lo que necesariamente redujo las exportaciones de Antioquia y
Cundinamarca hacia estos países, sin detallar el cierre del comercio con países vecinos
(Venezuela), lo que no sólo afectó a las regiones de frontera, sino a la economía nacional, así como
la caída de los precios internacionales del petróleo a mediados de 2014, que tuvo un impacto
considerable en todas las regiones del país, no sólo en las regiones productoras.
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6. CONCLUSIONES

Dentro de la doctrina económica las relaciones internacionales han sido objeto de análisis y más,
teniendo en cuenta la importancia que hay en el intercambio comercial de bienes y servicios entre
países, ya sea por las ventajas que un país tenga sobre otros. Las ventajas estudiadas por Smith
Ricardo han enfatizando en la importancia que tiene el comercio entre las naciones, con el fin de
aumentar la riqueza y el bienestar de los habitantes.

Sin embargo, las teorías también brindan contradicciones en cuanto al crecimiento de la nación
con respecto a las relaciones internacionales, como es el caso del modelo Hecksher-Ohlin el cual
apoya las medidas gubernamentales para proteger la industria nacional y generar el crecimiento
desde y para adentro.

En este sentido, la evidencia empírica muestra discrepancias para diferentes países, teniendo en
cuenta que la relación causal entre crecimiento económico y la balanza comercial en todos los
casos no arroja resultados positivos. Lo anteriormente descrito surge debido al estudio
econométrico para los cuales generalmente se usan series de tiempo, y variables que no permiten
llegar a un análisis general, ya que en los procesos de economía abierta no son del todo acertadas
y no necesariamente aportan al crecimiento de una nación, De tal manera, son pocos los países en
donde la balanza comercial tiene una fuerte participación en el crecimiento y Colombia, visto
desde las regiones, no escapa a una posible dicotomía.

En esta investigación, los diferentes modelos (lineal múltiple, con rezagos, vectores
autorregresivos, vectores de corrección del error) no son significativos en términos de los
parámetros y la relación de causalidad entre la balanza comercial (medida como exportaciones
netas) y el PIB de Antioquia, Bogotá y Cundinamarca no es clara, lo que hace evidente que, con
un rango de 10 años, la información existente no es suficiente para concluir que los superávit o
déficit en balanza comercial tiene relación con el crecimiento económico y más, cuando las
relaciones de comercio se presentan en el largo plazo.
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Así, en términos de Cáceres (2013), este tipo de teorías aplicadas en América Latina evidencian
que los resultados no siempre son los esperados en términos de su aporte al crecimiento económico.
En este caso, son pocos los países donde las exportaciones han jalonado significativamente el
crecimiento y aunque Cáceres (2013) realizó un análisis a nivel nacional validando la dinámica de
las exportaciones colombianas tuvo un resultado poco satisfactorio y no respondió a las
expectativas creadas, la metodología aplicada en este trabajo para las dos regiones que más le
aportan al PIB Nacional, demuestran que el circulo virtuoso entre comercio internacional y
crecimiento no se presenta, en la medida en que en el periodo de tiempo analizado, el déficit en
balanza comercial se presentó casi siempre, por la coyuntura de bajo crecimiento económico
mundial en EE UU y la Eurozona por la crisis financiera que se presentó, sumado a la apreciación
del tipo de cambio, como reflejo de la situación económica de nuestro principal socio comercial.

Además, la información regional adicional de las cuentas nacionales del DANE que podría ser
importante incluir en los modelos, no se encuentra disponible con frecuencia trimestral sino anual,
lo que impone restricciones a los posibles modelos que expliquen el crecimiento de una región
específica.

La inclusión de variables adicionales en los modelos muestra que el crecimiento de las regiones
está explicado -de forma directa y significativa- con la formación buta de capital (relacionado con
la inversión), pero la relación con la oferta de mano de obra -medida por la tasa global de
participación- no es clara y no significativa individualmente.

En este sentido, para futuras investigaciones se debería trabajar con datos a nivel de partida
arancelaria, en la medida en que el DANE y la DIAN permitan el acceso a las bases de datos, y
que permitan incluir otras regiones con vocación exportadora (como el Valle del Cauca, por
cercanía al puerto de Buenaventura) y bajo metodologías econométricas diferentes (por ejemplo,
panel de datos).

En conclusión, la relación entre crecimiento y la balanza comercial podría existir, pero, la
evidencia empírica no permite que sea concluyente, pues la base de datos disponible es corta. Las
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ventajas del comercio internacional son evidentes a nivel agregado y soportado desde la teoría
económica, pues es claro que en un territorio donde las exportaciones sean mayores a las
importaciones (superávit en balanza comercial), generan encadenamientos productivos positivos
alrededor de las diferentes actividades económicas. Lo anterior se potenciaría en la medida que los
flujos de inversión permitan establecer actividades exportadoras que generen un circulo virtuoso
alrededor del comercio y del valor agregado que se genere, donde el empleo y los ingresos de la
población ayuden a superar los problemas de desigualdad y pobreza existente en los municipios.
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8. ANEXOS
A1. Síntesis del comportamiento de la economía entre 1994 y 2014, por periodo presidencial
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Fuente: Elaboración propia con base en Najar (2006).

A2. Pruebas de Raíz Unitaria para las variables analizadas en los modelos
Periodo presidencial
Ernesto Samper
Pizano
(1994-1998)
Plan nacional de
Desarrollo
“el salto social”
Andrés Pastrana
Arango
(1998-2002)
Plan nacional de
Desarrollo
“Cambio para
construir la paz”
Álvaro Uribe Vélez
(2002-2006)
Plan nacional de
Desarrollo
“Hacia un estado
comunitario”

Álvaro Uribe Vélez
(2006-2010)
Plan nacional de
Desarrollo
“Estado comunitario:
desarrollo para todos”

Juan Manuel Santos
(2010-2014)
Plan nacional de
Desarrollo
“Prosperidad para
todos”

Descripción
 Crecimiento económico mostró disminución, en el año 1994 fue de 5,81% y en el año 1998 fue de 0,60%.
 Se crea un dinamismo exportador continuando con negociaciones internacionales, Venezuela, acuerdos con el G3, y proceso
de evaluación con Mercosur.
 Las exportaciones aumentaron 27.42%, destacándose el banano, flores, esmeraldas y textiles como no tradicionales y
productos tradicionales como café y petróleo.
 Las importaciones se incrementaron aproximadamente 22.70% especialmente en bienes de consumo no duradero y el sector
industrial.
 Finalizando el periodo había un déficit en la balanza comercial de US 1544 millones.
 El crecimiento del PIB registrado para 1999 fue de -4.2% y para el año 2002 fue de 1.90%, no se logró la meta esperada.
 Las exportaciones no cumplieron las expectativas del gobierno ya que fueron del 2.87% y se esperaba una meta del 7%.
 Las importaciones mostraron un incremento de 19.15% durante este periodo.
 El crecimiento económico se vio afectado por el terremoto del eje cafetero, crisis sectoriales y se incluyeron medidas para
contener la fuerte recesión.
 Entre 2003 y 2004 las exportaciones aumentaron 27,45% especialmente dado por exportaciones no tradicionales del sector
industrial. Los acuerdos de ATPDEA19 Y ALCA20 contribuyeron a cumplir con la meta propuesta.
 El crecimiento económico para los años 2003 y 2004 fue de 4,02% y 4,0% respectivamente
 Este periodo finalizó con una balanza comercial superavitaria.
 Entre enero y abril del año 2008, se registró un superávit en la balanza comercial US$506 millones explicado por mayores
ventas a Estados Unidos, Unión Europea y Venezuela, todo esto obedece a mayores ventas externas tradicionales en 32.2%
y las no tradicionales en 36.6% con respecto al mismo periodo del 2007
 Las importaciones fueron en gran medida por bienes de capital y materiales de construcción que participaron con el 37.6%
sobre el total importado en el 2008
 Los efectos de la desaceleración de la economía mundial durante el 2009, se evidenciaron en la reducción del déficit de la
cuenta corriente del país, al pasar de 2.8% del PIB en 2008 al 2.2% del PIB en 2009. En este año la balanza comercial de
bienes presentó un superávit de 2560 M millones de dólares como resultado de una reducción anual de las importaciones (16.2%) mayor que las exportaciones (-11.7%).
 Durante el 2010 la balanza comercial de bienes fue superavitaria en 2136 M, este superávit se dio a pesar del menor
crecimiento de las exportaciones (19.8%) frente al de las importaciones (22.8%), el aumento de los ingresos corrientes es
explicado por el mayor valor exportado de bienes de los productos minero energéticos.
 En el año 2011 el sector colombiano estuvo favorecido por las exportaciones en particular por las ventas de productos
básicos de origen minero los cuales fueron impulsados por los precios internacionales de bienes. El superávit de la balanza
comercial se originó en el buen comportamiento de los precios internacionales del petróleo crudo y sus derivados durante el
trimestre, y en menor medida del incremento de sus volúmenes enviados el exterior. Otro factor que contribuyó a la
reducción del déficit comercial fue la desaceleración en el ritmo del crecimiento anual importado de país. Las compras de
bienes de la economía colombiana al exterior ascendieron a US$13.068 M.
 El mejoramiento continuo de los términos de intercambio del país, los cuales, exceptuando la crisis financiera mantuvieron
una tendencia al alza por lo menos hasta los primeros meses de 2012 sin embargo, a partir del segundo semestre de 2014, los
precios de exportación del crudo empezaron a tener una tendencia a la baja. Esta caída sumada a que los precios de los
demás productos mineros venían a la baja tuvo un impacto directo sobre la balanza comercial del país, registrando un déficit
por US$ 6193 m. Los términos de intercambio se vieron afectados fuertemente registrando en el 2014 una caída cercana al
8%, la cual se suma a las caídas observadas en los dos años anteriores. (ver gráfico No 4)

19

Ley de preferencias arancelarias andinas y erradicación de la droga. Sistema de preferencias comerciales en el que
Estados Unidos otorgaba libres aranceles a las exportaciones de Bolivia, Colombia, Ecuador y Perú.
20
Área de libre comercio de las américas, tratado de libre comercio de américa del Norte con los demás países del
continente americano.
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A.2.1. Pruebas Dickey-Fuller para las variables en niveles
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A.2.2. Pruebas Dickey-Fuller para las
variables en primera diferencia
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A.2.3. Pruebas Dickey-Fuller para las variables en segunda diferencia
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A.2.4. Pruebas Dickey-Fuller para las variables en tasas de crecimiento
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A3. Estimaciones del Modelo Inicial y Estadísticos de Violación de Supuestos bajo MCO
A.3.1. Estimación del modelo inicial para Antioquia
Estimación del modelo para Antioquia
VARIABLE COEFICIENTE ERROR STAND
TCPIBAK
.000023
.0001484
TCXNAK
.1623892
.0444782
TCFBKA
.0002563
.0009667
TGPA
(-).0080383
.0614045

A.3.2. Estimación del modelo inicial para Bogotá y Cundinamarca
VARIABLE
TCPIBBCK
TCXNBCK
TCFBKBC
TGPB

COEFICIENTE
.0394419
.1034702
(-).0001563
.0188199

ERROR STAND
.238656
.0443143
.0007901
.054561

A.3.3. Prueba de Durbin-Watson para autocorrelación serial de orden 1
Antioquia
Durbin-Watson dstatic

(4,39)=2,6524

Bogota
Durbin-Watson dstatic

(4,39)=2.660828

A.3.4. Prueba de Breusch-Pagan para heterocedasticidad
Antioquia
tcpibak
chi2 (1)=
2.29
Prob>chi2= 0.1306
Bogota y Cundinamarca
tcpibbck
chi2 (1)=
0.42
Prob>chi2= 0.5194
80

A.3.5. Prueba de Jarque-Bera para normalidad
Antioquia
error tca
Jarque-Bera normality
test
Jarque- Bera Test for Ho:

error tcbc
2.07 chi2
for Ho:

10.43 chi2
Normality

.0054

.3552
Normality

A.3.6. Prueba VIF para multicolinealidad
Pruebas VIF para multicolinealidad
Antioquia
Estat vif
variable
VIF
1/VIF
tcfbka
1.01
0.993610
tgpa
1.00
0.996117
tcxnak
1.00
0.996847
Mean VIF
1.00

Bogota y Cundinamarca
Estat vif
variable
VIF
tcfbkbc
1.13
tgpbc
1.13
tcxnbc
1.01
Mean VIF
1.09

1/VIF
0.887156
0.888375
0.990496
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A4. Modelos VEC y VAR
A.4.1 Modelo VEC para Antioquia
Modelo VEC para Antioquia
log likelihood = ()1058,537
Det sigma ml =
1,29e+21
Equation
D-pibak
D-xnak

Parms

D-pibak
cel

Coef

2
2

RMSE
282,438
1,30E+08
Std Err

AIC

54,54033

HQIC

54,61686

SBIC

54,75361

R-sq
0,3146
0,3589
z

chi2
16,98581
20,71245
P>IzI

P>chi2
0,0002
0.0000
95% conf,

interval

L1 (-),0453888
cons
182,8347

.0325065
45,54101

1,40
4,01

0,163 -0,1091005 0,0183228
0,000
93,57592 272,0934

cel
L1
cons

15497,12
2,17E+07

-4,52
0,00

0,000
1,000

D-xnak
-70041,42
0,8743703

Conitegrating Equations
Equation
Parms
chi2
P>chi2
cel
1 59,82668
0,0000
Identification: Beta is exactly identified
Johansen normalization restriction imposed
cel
Coef
Std Err
z
P>IzI
Pibak
1 ,
,
,
xnak
0,00000971 0,00000126
7,73
0
cons
-14330,23 ,
,
,

-100415,2 -39667,62
-4,26E+07 4,26E+00

95% conf,
,
0,00000725
,

interval
,
0,0000122
,
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A.4.2. Prueba de Normalidad para el Modelo VEC de Antioquia
Vecnorm, Jbera Skewness Kurtosis
Jarque Bera Test
Equation

chi2

D pibak
D xnak
All
Skenews test
Equation

df
3,039
0.867
3,535

Skewness

D pibak
D xnak
All

(-).67075
(-) .3512

Equation

Kurtosis

chi2

Prob > chi2
2
2
4

df
2,774
0,761
3,535

0,21886
0,64812
0,41887

Prob > chi2
1
1
2

0,09578
0,38314
0,17076

Kurtosis test

D pibak
D xnak
All

chi2

3.414 0.264
27.368 0.107
0.371

df

Prob > chi2
1
1
2

0,60720
0,74386
0.83068
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A.4.3 Modelo VEC para Bogotá y Cundinamarca

log
likelihood =
1130,252
Det sigma
ml =
5,10e+22

AIC

58,21806

HQIC

58,29458

SBIC

58,43133

Equation
D-pibbck
D-xnbck

Parms

D-pibbck
cel

Coef

Std Err

(-),0007259
385,688

.0220276
111,6808

0,03
3,45

L1

-23591,85

16336,94

-1,44

cons

(-) 8.33e-06

8,28E+07

0,00

2
2

L1
cons

RMSE
585,552
4,30E+08

R-sq
0,3116
0,074

chi2
16,74635
2,958519

z

P>IzI

P>chi2
0,0002
0,2278
95%
conf,

interval

-0,0438992 .0438992 .0424474
166,798 166,7976 604,5784

D-xnbck
cel
0,149 55611,66 8427,954
(-)
1,000 1,62e+08 1,62E+08

Conitegrating Equations
Equation
Parms
chi2
cel
1 7,828778
Identification: Beta is exactly identified
Johansen normalization restriction imposed
cel
Pibak
xnak
cons

Coef

Std Err
z
1 ,
,
5,38E+06
1,92E-06
-12168,03 ,
,

P>chi2
0,0051

P>IzI
,
2,80
,

95%
conf,
interval
,
,
0,005 1,61E-06 9,15E-04
,
,
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A.4.4. Prueba de Normalidad para el Modelo VEC de Bogotá y Cundinamarca
Vecnorm, Jbera Skewness Kurtosis
Jarque Bera Test
Equation

chi2

D pibbck
D xnbck
All

df

Prob > chi2

0,423
2,384
2,807

Skenews test
Equation

Skewness

D pibbck
D xnbck
All

.17189
.41988

Equation

Kurtosis

chi2

2
2
4

df

0,80928
0,30358
0,59055

Prob > chi2

0,182
1,087
1,269

1
1
2

0,66964
0,29710
0,53015

Kurtosis test

D pibbck
D xnbck
All

chi2

2,6045
3,9172

df

Prob > chi2

0.241
1,297
1,538

1
1
2

0,62335
0,25475
0,46342

A.4.5. Criterios de Información para las variables en tasas de crecimiento
Varsoc tcpibbck tcxnbck
selection order criteria
sample: 2007q2-2015q4

lag

LL

LR

df

Number of obs
35

=

p

FPE
3.8e-06*

AIC

HQIC

-681.394 -6.78325*

SBIC

0

121.244

-6.72506*

1

123.386

42.834

4

0.369 4.2e-06

-670.775

-661.571

-644.112

2

126.49

62.095

4

0.184 4.2e-06

-665.659

-650.319

-62.122

3

129.872

67.624

4

0.149 4.2e-06

-662.123

-640.647

-599.909

4

137.444

15.145*

4

0.004 3.8e-06

-6.82536*

-654.924

-602.547

Endogenous: tcpibbck tcxnbck
Exogenous: cons
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.4.6. Estimación del Modelo VAR en tasas de crecimiento para Antioquia
Var pibak xnak, lags 1/1
Vector autoregression
Sample 2006q2-2015q4
Log likelihood = -1058,536
FPE
=
1.75E+21
Det (sigma ml) =

Equation
Pibak
xnak

Number of obs = 39
AIC
HQIC
=
SBIC

1,29E+21

Parms

RMSE
3 286.33
3 1.4e+08

Coef

=

54,59159

=

54,68341
54,84752

r-sq
0.9803
0.7053

Std Err

z

chi2

P>chi2
0,7053 0.0000
933.512 0.0000

P>IzI

95% conf,

interval

pibak
pibak
L1.
xnak
L1.
cons

.9539231

.0379696

25.12

0.000

.8795041

1.028.342

-4.40e-07
8.439.601

3.08e-07
5.644.831

-1.43
1.50

0.153
0.135

-1.04e-06
-2.624.064

1.63e-07
1.950.327

xnak
pibak
L1. -69970.35
xnak
L1. .3196961
cons 1.00e+09

18101.81

-3.87

0.000

-105449.2

-34491.45

.1468147
2.69e+08

2.18
3.73

0.029
0.000

.0319447
4.75e+08

.6074476
1.53e+09

A.4.7. Prueba de Causalidad en el Sentido de Granger para Antioquia
Equation
pibak
pibak
xnak
xnak

Excluded
xnak
all
pibak
all

chi2

df
2.044
2.044
14.941
14.941

prob>chi2
1
1
1
1

0.153
0.153
0.0000
0.0000
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A.4.8. Estimación del Modelo VAR en tasas de crecimiento para Bogotá y Cundinamarca
Var pibbck xnbck, lags 1/1
Vector autoregression
Sample 2006q2-2015q4
Log likelihood = -1129.833
FPE
=
6.79E+22
Det (sigma ml) =

Equation
Pibbck
xnbck

Number of obs = 39

4,99E+22

Parms
3
3
Coef

pibbck
pibbck
L1.
xnbck
L1.
cons
xnbck
pibbck
L1.
xnbck
L1.
cons

AIC
HQIC
=
SBIC
RMSE
587.281
4.4e+08
Std Err

=

58,24723

=

58,33965
58,50376

r-sq
0.9812
0.9073
z

chi2
P>chi2
2.033,809 0.0000
381,72 0.0000
P>IzI

95% conf,

interval

.9549307

.052634

18.14

0.000

.85177

1.058.091

-9.76e-08
1.604.384

1.53e-07
1.354.762

-0.64
1.18

0.524
0.236

-3.97e-07
-1050.9

2.02e-07
4.259.668

-11361.24

39400.28

-0.29

0.773

-88584.36

65861.89

.8988508
-4.66e+07

.1145174
1.01e+09

7.85
-0.05

0.000
0.963

.6744009
-2.03e+09

1.123.301
1.94e+09

A.4.9. Prueba de Causalidad en el Sentido de Granger para Bogotá y Cundinamarca
Equation
pibbck
pibbck
xnbck
xnbck

Excluded
xnbck
all
pibbck
all

chi2
.4068
.4068
.08315
.08315

df

prob>chi2
1
1
1
1

0.524
0.524
0.773
0.773
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